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Abstrakt 
Bakalářská práce se zaměřuje na výběr vhodné možnosti financování dlouhodobého 
majetku. V teoretické části je charakterizován dlouhodobý majetek, jeho členění 
a možné zdroje financování pořízení majetku. V analytické části jsou pak u konkrétní 
firmy zhodnoceny možnosti financování rozšíření vozového parku společnosti na 
základě zhodnocení její finanční situace. V závěru práce je navrhnuta optimální 
možnost financování pro konkrétní společnost.  
 
Abstract 
My bachelor thesis is focused on the choice of suitable possibilities of financing fixed 
assets. In the theoretical part, fixed assets, their classification, and possible sources of 
financing to acquire fixed assets are depicted. In the analytical part, possibilities of 
financing vehicle fleet are evaluated in a particular company on the basis of evaluating 
its financial state. In the final part of the work, the optimal possibility of financing is 
suggested to the particular company. 
 
 
 
 
 
Klíčová slova 
Dlouhodobý majetek, financování, bankovní úvěr, leasing 
 
Key words 
Fixed assets, financing, loan, leasing  
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Bibliografická citace 
KUČEROVÁ, A. Možnosti financování pořízení dlouhodobého majetku. Brno: Vysoké 
učení technické v Brně, Fakulta podnikatelská, 2016, 71 s. Vedoucí bakalářské práce 
Ing. Lenka Zemánková, Ph.D. 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Čestné prohlášení 
Prohlašuji, že předložená bakalářská práce je původní a zpracovala jsem ji samostatně. 
Prohlašuji, že citace použitých pramenů je úplná, že jsem ve své práci neporušila 
autorská práva (ve smyslu Zákona č. 121/2000 Sb., o právu autorském a o právech 
souvisejících s právem autorským). 
V Brně dne…………………… 
        ……………………………. 
         podpis studenta 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Poděkování 
Tímto bych ráda poděkovala vedoucí práce Ing. Lence Zemánkové, Ph.D., za její cenné 
rady a připomínky, které mi během zpracování bakalářské práce poskytla. Dále bych 
také ráda poděkovala společnosti VF, a. s., že mi umožnila zpracování bakalářské práce. 
OBSAH  
ÚVOD ............................................................................................................................. 10 
1 VYMEZENÍ PROBLÉMU A CÍLE PRÁCE ......................................................... 11 
2 TEORETICKÁ VÝCHODISKA PRÁCE .............................................................. 12 
2. 1 Charakteristika dlouhodobého majetku............................................................ 12 
2. 1. 1 Majetek ..................................................................................................... 12 
2. 1. 2 Dlouhodobý nehmotný majetek ................................................................ 13 
2. 1. 3 Dlouhodobý hmotný majetek.................................................................... 14 
2. 1. 4 Dlouhodobý finanční majetek ................................................................... 14 
2. 1. 5 Oceňování dlouhodobého majetku ........................................................... 14 
2. 1. 6 Způsoby pořízení a zdroje financování ..................................................... 16 
2. 2 Finanční analýza ............................................................................................... 16 
2. 2. 1 IN05 .......................................................................................................... 17 
2. 2. 2 Ukazatele likvidity .................................................................................... 18 
2. 2. 3 Ukazatele rentability ................................................................................. 20 
2. 2. 4 Ukazatele zadluženosti ............................................................................. 21 
2. 2. 5 Ukazatele aktivity ..................................................................................... 22 
2. 2. 6 Produktivita dlouhodobého hmotného majetku ........................................ 24 
2. 2. 7 SWOT analýza .......................................................................................... 24 
2. 3 Způsoby financování dlouhodobého majetku .................................................. 24 
2. 3. 1 Financování vlastním kapitálem ............................................................... 25 
 Odpisy ............................................................................................... 26 2. 3. 1. 1
2. 3. 2 Financování cizím kapitálem .................................................................... 29 
 Bankovní úvěry ................................................................................. 30 2. 3. 2. 1
 Leasing .............................................................................................. 32 2. 3. 2. 2
2. 3. 3 Výhody a nevýhody jednotlivých typů financování ................................. 34 
3 ANALÝZA SOUČASNÉHO STAVU SPOLEČNOSTI ....................................... 36 
3. 1 Informace o společnosti VF, a.s. ...................................................................... 36 
3. 1. 1 Charakteristika a vývoj společnosti .......................................................... 37 
3. 1. 2 Postavení společnosti na trhu .................................................................... 38 
3. 1. 3 Okolí podniku ........................................................................................... 39 
3. 2 Finanční analýza ............................................................................................... 39 
3. 2. 1 Zhodnocení finanční situace VF, a.s. v letech 2012 – 2014 ..................... 39 
3. 2. 2 IN05 .......................................................................................................... 41 
3. 2. 3 Čistý pracovní kapitál ............................................................................... 42 
3. 2. 4 Čistý peněžní majetek ............................................................................... 42 
3. 2. 5 Ukazatele likvidity .................................................................................... 42 
3. 2. 6 Ukazatele rentability ................................................................................. 43 
3. 2. 7 Ukazatele zadluženosti ............................................................................. 44 
3. 2. 8 Ukazatele aktivity ..................................................................................... 45 
3. 2. 9 Produktivita dlouhodobého hmotného majetku ........................................ 46 
3. 2. 10 Zhodnocení finanční analýzy ................................................................ 47 
3. 2. 11 Finanční situace společnosti v roce 2015 a v roce 2016 ....................... 48 
3. 3 Pořizovaný majetek .......................................................................................... 48 
3. 3. 1 Informace o vozovém parku společnosti VF, a.s. ..................................... 48 
3. 3. 2 Možnosti financování pořízení automobilů .............................................. 52 
 Financování majetku bankovním úvěrem ......................................... 52 3. 3. 2. 1
 Financování majetku prostřednictvím operativního leasingu ........... 55 3. 3. 2. 2
4 NÁVRHOVÁ ČÁST .............................................................................................. 58 
4. 1 Financování majetku z vlastních zdrojů společnosti ........................................ 58 
ZÁVĚR ........................................................................................................................... 65 
SEZNAM POUŽITÉ LITERATURY ............................................................................ 66 
SEZNAM POUŽITÝCH ZKRATEK A SYMBOLŮ .................................................... 69 
SEZNAM TABULEK A GRAFŮ .................................................................................. 70 
SEZNAM PŘÍLOH ......................................................................................................... 71 
 
10 
 
ÚVOD 
Každý podnikatelský subjekt vykonává svoji ekonomickou činnost za účelem dosažení 
zisku. Pro existenci obchodní společnosti je důležité, aby všechny podnikové funkce 
byly propojené a vzájemně se doplňovaly.  
Majetek společnosti patří k hlavním prostředkům, kterými společnost provádí svoji 
ekonomickou činnost. V majetku, především v dlouhodobém, jsou ukládány velké 
finanční prostředky. V případě, že se společnost rozhodne pro pořízení dlouhodobého 
majetku, je důležité zvážit, jakým způsobem bude majetek financován. Společnost by 
měla zhodnotit možné alternativy a měla by rozhodnout, zda bude majetek financovaný 
z vlastních zdrojů nebo financovaný cizím kapitálem.  
V případě, že společnost nedisponuje dostatečnými finančními prostředky pro pořízení 
majetku z vlastních zdrojů, může majetek pořídit ze zdrojů externích. Důležité je zvážit, 
zda je pro společnost vhodnější zvolit financování bankovním úvěrem, nebo 
prostřednictvím leasingu.  
Na trhu nabídky bankovních úvěrů a leasingů je dnes velká konkurence. Společnosti 
nabízejí úvěry a leasingy různě úročené, proto je velice důležité věnovat výběru úvěru 
a leasingu velkou pozornost. 
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1 VYMEZENÍ PROBLÉMU A CÍLE PRÁCE 
V případě, že společnost pořizuje dlouhodobý majetek, je velmi důležité vybrat 
vhodnou formu financování. Společnost má možnost majetek financovat z vlastních 
nebo z cizích zdrojů. Toto rozhodnutí musí být učiněno na základě důkladného zvážení.  
V teoretické části této práce je charakterizován dlouhodobý majetek. Tato část je 
zaměřena především na členění dlouhodobého majetku, jeho oceňování a způsoby 
pořízení. Jsou zde uvedeny jednotlivé možnosti, kterými může společnost financovat 
pořízení dlouhodobého majetku.  
V analytické části je provedena stručná finanční analýza společnosti pomocí finančních 
ukazatelů. Jsou zde porovnány jednotlivé možnosti financování na základě výpočtů 
z účetních výkazů společnosti VF, a.s. Dále jsou v této části práce zhodnoceny možnosti 
financování bankovním úvěrem a leasingem. V závěru práce je pro společnost vybraná 
vhodná možnost financování pořizovaného vozového parku.  
Cílem bakalářské práce je zhodnotit možné varianty financování pořízení dlouhodobého 
majetku. Hlavním cílem je navrhnout společnosti VF, a.s. vhodné možnosti financování 
na základě zhodnocení její finanční situace a porovnání možných variant. Výsledkem 
práce je výběr vhodné varianty financování rozšíření vozového parku s ohledem na 
potřeby společnosti.  
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2 TEORETICKÁ VÝCHODISKA PRÁCE 
V této části práce je charakterizován především dlouhodobý majetek a jeho členění. 
Jsou zde uvedeny jednotlivé možnosti, kterými je možné financovat pořízení 
dlouhodobého majetku a stručná finanční analýza. Na konci této části práce jsou 
zhodnoceny výhody a nevýhody jednotlivých variant financování. 
2. 1  Charakteristika dlouhodobého majetku 
Dlouhodobý majetek slouží společnosti po dobu delší než jeden rok. Během používání 
se postupně opotřebovává, ale neztrácí svoji původní formu. Pořizovací cena 
dlouhodobého majetku je nad určitou hodnotu, kterou si stanoví každá účetní jednotka 
dle vlastního rozhodnutí (1, s. 20).  
Dlouhodobý majetek se člení na: 
- dlouhodobý nehmotný majetek, 
- dlouhodobý hmotný majetek, 
- dlouhodobý finanční majetek (2, s. 219). 
Hmotný a nehmotný majetek umožňuje rozšíření existující podnikatelské činnosti. Za 
normálních podmínek není určený k prodeji, ale k dlouhodobému užívání ve 
společnosti. Dlouhodobý majetek má účetní jednotka v držbě především proto, aby z něj 
dosáhla určitých výnosů, nebo jiného kapitálového zhodnocení. U dlouhodobého 
finančního majetku jsou to výnosy především z důsledku růstu tržních cen (2, s. 219). 
2. 1. 1  Majetek 
„Majetkem společnosti se rozumí souhrn všech věcí, peněz, pohledávek a jiných 
majetkových hodnot, které patří podnikateli a slouží k jeho podnikání“ (3, s. 18).  
Podnikání vyžaduje kromě kvalifikovaných manažerů a ostatních pracovníků, 
především hmotné, ale i další hospodářské prostředky. Složení těchto prostředků 
(budovy, stroje, suroviny, atd.) se označuje jako majetek společnosti a jednotlivé 
položky majetku se označují jako aktiva (3, s. 18).  
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Aktiva umožňují společnosti produkovat zboží, či služby, za které dostávají platbu od 
zákazníků a tím dochází k peněžnímu toku. Aktiva mohou mít jak fyzickou, tak 
i nehmotnou podobu (4, s. 18).  
Pro získání aktiv musí mít účetní jednotka odpovídající finanční zdroje – kapitál. 
Kapitálem se rozumí zdroj financování majetku. Finanční zdroje se dělí na vlastní a cizí. 
Všechny kapitálové zdroje se nazývají jako pasiva (3, s. 18).  
Majetek, který společnost pořizuje do svého vlastnictví, není účtován do nákladů. 
Každý rok se v nákladech promítá pouze část pořizovací ceny majetku ve formě odpisu. 
Odpisy tedy vyjadřují postupné opotřebovávání dlouhodobého majetku. Opotřebení 
majetku může být buď fyzické – důsledkem používání, přírodními vlivy nebo morální – 
z důsledku zastarání, vlivem růstu produktivity (5, s. 57), (6, s. 73).  
V některých případech ke spotřebě majetku nedochází, majetek neztrácí svoji hodnotu, 
naopak ji získává – pozemky, sbírky, kulturní památky. Z tohoto důvodu není majetek 
odepisován. Neodepisuje se ani majetek, který společnost pořizuje formou leasingu 
(4, s. 94). 
2. 1. 2  Dlouhodobý nehmotný majetek 
Základní charakteristikou dlouhodobého nehmotného majetku je jeho nemateriální 
povaha. Poskytuje podniku určitá práva na ekonomický prospěch. Doba jeho 
použitelnosti je delší než jeden rok a je v ocenění stanoveném účetní jednotkou, která je 
určena vnitřním předpisem společnosti. Dle Zákona o daních z příjmů je hranice pro 
zařazení do dlouhodobého nehmotného majetku stanovena částkou 60 000 Kč. 
Dlouhodobý nehmotný majetek obsahuje nehmotné výsledky výzkumu a vývoje, 
software, ocenitelná práva a goodwill (4, s. 94), (7). 
Za dlouhodobý nehmotný majetek se považuje také technické zhodnocení 
dlouhodobého nehmotného majetku do výše ocenění stanoveného účetní jednotkou pro 
vykazování jednotlivého dlouhodobého majetku (8). 
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2. 1. 3  Dlouhodobý hmotný majetek 
Dlouhodobý hmotný majetek se vyznačuje především svojí hmotnou podstatou, dobou 
použitelnosti delší než jeden rok a tím, že není určený pro jednorázovou spotřebu. 
Majetek dosahuje určité výše ocenění, kterou určí účetní jednotka ve svém vnitřním 
předpisu, s přihlédnutím k principu významnosti. Většina účetních jednotek stanovuje 
ocenění nad 40 000 Kč, které udává Zákon o daních z příjmů. Dlouhodobým hmotným 
majetkem se stávají věci uvedené do užívání, které se dokládá příslušným dokladem 
např. protokolem o uvedení do užívání (2, s. 219), (4, s. 95).  
Některý hmotný majetek se do této skupiny majetku řadí vždy, bez ohledu na výši 
ocenění a na dobu používání (2, s. 220).  
2. 1. 4  Dlouhodobý finanční majetek 
Tato aktiva nejsou určena k užívání při běžné provozní činnosti společnosti. Majetek 
společnost nakupuje s cílem dlouhodobé investice volných peněžních prostředků, nebo 
nepeněžních aktiv a dosáhnout tak výnosu v podobě dividend, úroků nebo zhodnocení 
v důsledku růstu tržních cen (2, s. 224).  
Dlouhodobým finančním majetkem se rozumí především cenné papíry, které společnost 
nakupuje jako dlouhodobou investici, při splnění podmínky dlouhodobosti držení. 
Nominální cena tohoto majetku není stanovena (1, s. 21). 
2. 1. 5  Oceňování dlouhodobého majetku 
Majetek společnost oceňuje k okamžiku uskutečnění účetního případu, ke konci 
rozvahového dne nebo k okamžiku, ke kterému je sestavována účetní závěrka. Ocenění 
majetku dává společnosti přehled o hodnotě majetku, který vlastní. Na základě ocenění 
je majetek zaveden do účetnictví a následně je odepisován (4, s. 96), (9, s. 79).  
Majetek je oceňován vstupní cenou, která se liší dle způsobu pořízení.  
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K určení vstupní ceny se používají následující typy cen: 
Pořizovací cena  
Použití při úplatném pořízení – nákupem od externího dodavatele. Skládá se z ceny 
pořizovaného majetku a z vedlejších pořizovacích nákladů. Do vedlejších pořizovacích 
nákladu se řadí doprava, montáž, clo, poplatky, provize, projektové práce, náklady 
související s uvedením předmětu do užívání. Mezi vedlejší pořizovací náklady nepatří 
výdaje na přípravu pracovníků pro budované provozy a zařízení, výdaje na vybavení 
a opravy. Přesný výčet vedlejších pořizovacích nákladů udává Vyhláška č. 500/2002 
Sb. (5, s. 51), (4, s. 96). 
Vlastní náklady 
Do ocenění vlastními náklady patří náklady bezprostředně související s vytvořením 
majetku vlastní činností (4, s. 97). 
Reprodukční pořizovací cena 
„Reprodukční pořizovací cenou se rozumí cena, za kterou by byl majetek pořízen 
v době, kdy se o něm účtuje“ (5, s. 53).  
Oceňuje se jí majetek, který byl nabytý darováním, bezúplatně nabytý podle smlouvy 
o koupi najaté věci, nově zjištěný majetek (v účetnictví dosud nezachycený), vklad do 
společnosti. Výška reprodukční pořizovací ceny je stanovena odhadcem jako odhadní 
cena k datu, ke kterému je o majetku účtováno (5, s. 53), (9, s. 79), (4, s. 96). 
Reálná cena 
Tento způsob ocenění se týká především ocenění finančních aktiv. Ocenění finančního 
majetku reálnou hodnotou dává možnost zvýšit původní pořizovací cenu. Reálnou 
cenou se oceňují především cenné papíry, závazky z prodeje cenných papírů, které 
nejsou majetkem společnosti a pohledávky, které byly nakoupeny za účelem 
obchodování (10, s. 63 - 64).  
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„Za reálnou hodnotu se považuje tržní hodnota, ocenění kvalifikovaným odhadem nebo 
posudkem znalce“ (10, s. 64).  
„Tržní hodnotou se rozumí hodnota, která je vyhlášena na tuzemské či zahraniční burze 
nebo na jiném veřejném (organizovaném) trhu“ (10, s. 64). 
2. 1. 6  Způsoby pořízení a zdroje financování 
Dlouhodobý majetek lze pořídit následujícími způsoby: 
- nákupem, 
- vytvořením vlastní činností, 
- bezúplatným nabytím – dar, bezúplatný převod po skončení leasingu, nové 
zjištění majetku, 
- vkladem od jiné osoby, 
- přeřazením z osobního užívání do obchodního majetku společnosti. 
Dlouhodobým hmotným a nehmotným majetkem se stává i technické zhodnocení 
drobného dlouhodobého majetku, které bylo účtováno do nákladů (4, s. 106), (5, s. 66). 
2. 2  Finanční analýza 
 „Financováním společnosti se souhrnně označuje získávání finančního kapitálu a jeho 
použití k obstarání potřebných aktiv“ (4, s. 17). 
Existují všeobecná pravidla pro finanční rozhodování: 
- „při stejném riziku se preferuje vždy větší výnos před výnosem menším, 
- při stejném výnosu se preferuje vždy menší riziko před rizikem větším, 
- za větší riziko se požaduje větší výnos, 
- preferují se peníze obdržené dříve před stejnou částkou peněz obdrženou 
později“ (3, s. 78). 
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„Finanční analýza, jako složka finančního řízení podniku, bývá charakterizována jako 
metodický nástroj, který dovolí posoudit tzv. „finanční zdraví“ analyzovaného podniku“ 
(11, s. 139). 
Finanční analýzu je možné rozdělit do 4 etap: 
- „zjištění základních charakteristik, 
- určení odchylek od standardů, 
- případná podrobnější analýza ve vybraných oblastech, 
- identifikace příčin nežádoucího stavu“ (11, s. 140). 
Pro obstarání potřebných aktiv je důležité správně rozhodnout, ze kterého zdroje bude 
pořizovaný majetek hrazen. K tomuto rozhodnutí slouží zhodnocení finanční situace 
společnosti, na základě kterého společnost zjistí, jaké možnosti financování se nabízí. 
Základem v rozhodování o pořízení dlouhodobého majetku a zhodnocení finanční 
situace společnosti je propočet určitých ukazatelů (12, s. 68). 
2. 2. 1  IN05 
Ukazatel IN05 patří mezi bankrotní modely soustavy ukazatelů. „Bankrotní modely byly 
odvozeny na základě hodnocení skutečných dat vybraného, zpravidla velmi rozsáhlého 
souboru podniků, což je i zdrojem omezení použitelnosti těchto modelů“ (13). 
První český model indexu byl vytvořen na základě statistického zpracování účetních 
výkazů přibližně 1900 českých společností na základě výzkumu, který prováděla VŠE 
Praha. Tento index vznikl v roce 1995 – ukazatel IN95. Tento ukazatel vyjadřoval 
především schopnost společnosti dostát svým závazkům (13). 
Ukazatel IN99 vychází z ukazatele IN95, ale klade důraz i na pohled vlastníka 
společnosti. V roce 2000 byl zkonstruován index, který spojoval oba dva předchozí – 
IN01, který hodnotí schopnost dostát svým závazkům i schopnost tvořit hodnotu pro 
vlastníka (13). 
V roce 2004 vznikl nový ukazatel IN05. Jednalo se pouze o aktualizaci indexu IN01 
(13). 
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Index je tvořen 6 ukazateli s příslušnými vahami (13). 
𝐼𝑁05 = 0,13 ×
𝐴
𝐶𝑍
 + 0,04 ×
𝐸𝐵𝐼𝑇
Ú
 + 3,97 ×
𝐸𝐵𝐼𝑇
𝐴
+ 0,21 ×
𝑉Ý𝑁
𝐴
+ 0,09 
×
𝐴
𝐾𝑍 + 𝐾𝐵Ú
 
Kde: 
A – celková aktiva 
CZ – cizí zdroje 
EBIT – zisk před úroky a zdaněním 
Ú – nákladové úroky 
VÝN – Výnosy 
OA – oběžná aktiva 
KZ – krátkodobé závazky 
KBÚ  – krátkodobé bankovní úvěry (13). 
Pokud je index IN05 větší jak 0,90 znamená to, že společnost pravděpodobně 97% spěje 
k bankrotu a s 76% pravděpodobností nebude tvořit hodnotu.  
V případě, že je index v rozmezí mezi 0,90 až 1,60 nachází se v tzv. šedé zóně – 50% 
spěje k bankrotu a ze 70 % bude tvořit hodnotu.  
Index, který je větší než hodnota 1,60 vypovídá o tom, že společnost z 92% 
nezbankrotuje a z 95% tvoří hodnotu (13). 
2. 2. 2  Ukazatele likvidity 
„Charakterizují schopnost firmy dostát svým závazkům. Zabývají se nejlikvidnější částí 
aktiv společnosti a rozdělují se podle likvidnosti položek aktiv dosazovaných do čitatele 
z rozvahy“ (4, s. 186). 
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Běžná likvidita 
𝑏ěž𝑛á 𝑙𝑖𝑘𝑣𝑖𝑑𝑖𝑡𝑎 =  
𝑜𝑏ěž𝑛á 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎
𝑘𝑟á𝑡𝑘𝑜𝑑𝑜𝑏é 𝑧á𝑣𝑎𝑧𝑘𝑦
 
„Standardní hodnota ukazatele definuje, kolikrát mají být oběžná aktiva větší než 
krátkodobé závazky, aby krátkodobá pasiva nemusela být hrazena např. z prodeje 
stálých aktiv“ (13). 
Optimální hodnota běžné likvidity se pohybuje v rozmezí 2 – 3. Těchto hodnot dosahují 
společnosti tzv. finančně zdravé. „Hodnoty menší jak 1 jsou z hlediska finančního 
zdraví nepřijatelné“ (13). 
Optimální hodnota běžné likvidity je 2 (11, s. 143). 
Pohotová likvidita 
𝑝𝑜ℎ𝑜𝑡𝑜𝑣á 𝑙𝑖𝑘𝑣𝑖𝑑𝑖𝑡𝑎 =  
𝑜𝑏ěž𝑛á 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎 − 𝑧á𝑠𝑜𝑏𝑦
𝑘𝑟á𝑡𝑘𝑜𝑑𝑜𝑏é 𝑧á𝑣𝑎𝑧𝑘𝑦
 
„Vyjadřuje schopnost podniku vyrovnávat závazky bez prodeje zásob, které jsou 
považovány za nejméně likvidní zdroj“ (11, s. 143). 
Hodnota ukazatele pohotové likvidity se pohybuje mezi hodnotou 1 – 1,5. Hodnoty, 
které jsou menší jak 1, jsou např. pro banky již nepřijatelné (13). 
„Výrazně nižší hodnota pohotové likvidity ukazuje nadměrnou váhu zásob v rozvaze 
společnosti“ (4, s. 187). 
Okamžitá likvidita 
𝑜𝑘𝑎𝑚ž𝑖𝑡á 𝑙𝑖𝑘𝑣𝑖𝑑𝑖𝑡𝑎 =  
𝑘𝑟á𝑡𝑘𝑜𝑑𝑜𝑏ý 𝑓𝑖𝑛𝑎𝑛č𝑛í 𝑚𝑎𝑗𝑒𝑡𝑒𝑘
𝑘𝑟á𝑡𝑘𝑜𝑑𝑜𝑏é 𝑧á𝑣𝑎𝑧𝑘𝑦
 
„Tento ukazatel určuje nejvyšší uvažovanou likviditu. Standardní hodnota vychází 
z racionálního chápání splatnosti celkových krátkodobých aktiv“ (11, s. 144). 
Hodnota okamžité likvidity by se měla pohybovat od 0,2 – 0,4. Vyšší hodnota tohoto 
ukazatele vyjadřuje špatné hospodaření s kapitálem společnosti (11, s. 144). 
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2. 2. 3  Ukazatele rentability 
„Poměřují zisk dosažený podnikáním s výší zdrojů podniku, jichž bylo užito k jeho 
dosažení“ (4, s. 178). 
Rentabilita celkových aktiv (ROA) 
𝑅𝑂𝐴 =  
ℎ𝑜𝑠𝑝𝑜𝑑ář𝑠𝑘ý 𝑣ý𝑠𝑙𝑒𝑑𝑒𝑘 𝑝𝑜 𝑧𝑑𝑎𝑛ě𝑛í
𝑐𝑒𝑙𝑘𝑜𝑣á 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎
 
Ukazatel je poměrem zisku a celkových aktiv investovaných do podnikání (4, s. 178). 
„Tento ukazatel se hodnotí především s odvětvovým průměrem – slouží zejména pro 
hodnocení managementu“ (13). Obecná, doporučená hodnota tohoto ukazatele je 
10 (13). 
Rentabilita vlastního kapitálu (ROE) 
𝑅𝑂𝐸 =  
ℎ𝑜𝑠𝑝𝑜𝑑ář𝑠𝑘ý 𝑣ý𝑠𝑙𝑒𝑑𝑒𝑘 𝑝𝑜 𝑧𝑑𝑎𝑛ě𝑛í
𝑣𝑙𝑎𝑠𝑡𝑛í 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡á𝑙
 
„Míra ziskovosti vlastního kapitálu je ukazatelem, jímž vlastníci zjišťují, zda jejich 
kapitál přináší dostatečný výnos“ (4, s. 179). Doporučenou hodnotou tohoto ukazatele 
je rozmezí 3 až 4 (13). 
Rentabilita vloženého kapitálu (ROI) 
𝑅𝑂𝐼 =  
ℎ𝑜𝑠𝑝𝑜𝑑ář𝑠𝑘ý 𝑣ý𝑠𝑙𝑒𝑑𝑒𝑘 𝑝𝑜 𝑧𝑑𝑎𝑛ě𝑛í
𝑐𝑒𝑙𝑘𝑜𝑣ý 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡á𝑙
 
„Ukazatel vyjadřuje, s jakou účinností působí celkový kapitál vložený do firmy, 
nezávisle na zdroji financování“ (4, s. 178). 
Velmi dobrá hodnota tohoto ukazatele je větší jak 0,15. Ale i hodnoty v rozmezí mezi 
0,12 – 0,15 jsou pro společnosti dobré (13). 
Rentabilita tržeb (ROS) 
𝑅𝑂𝑆 =
𝑧𝑖𝑠𝑘
𝑡𝑟ž𝑏𝑦
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„Rentabilita tržeb charakterizuje zisk vztažený k tržbám“ (4, s. 179). 
2. 2. 4  Ukazatele zadluženosti 
„Udávají vztah mezi cizími a vlastními zdroji financování firmy, měří rozsah, v jakém 
firma používá k financování dluhy (tedy zadluženost firmy). Zadluženost není pouze 
negativní charakteristikou firmy. Její růst může přispět k celkové rentabilitě a tím 
i k vyšší tržní hodnotě firmy, avšak současně zvyšuje riziko finanční nestability“ 
(4, s. 183). 
Celková zadluženost  
𝑐𝑒𝑙𝑘𝑜𝑣á 𝑧𝑎𝑑𝑙𝑙𝑢ž𝑒𝑛𝑜𝑠𝑡 =  
𝑐𝑖𝑧í 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡á𝑙
𝑐𝑒𝑙𝑘𝑜𝑣á 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎
 
Podíl cizího kapitálu k celkovým aktivům. S růstem podílu vlastního kapitálu je větší 
bezpečnost proti ztrátám věřitelů v případě likvidace (4, s. 183). 
„Jestliže je ukazatel zadluženosti vyšší jak 50%, věřitelé vždy váhají s poskytnutím 
úvěru a zpravidla žádají vyšší úrok“ (13). 
Dlouhodobá zadluženost 
𝑑𝑙𝑜𝑢ℎ𝑜𝑑𝑜𝑏á 𝑧𝑎𝑑𝑙𝑢ž𝑒𝑛𝑜𝑠𝑡 =  
𝑑𝑙𝑜𝑢ℎ𝑜𝑑𝑜𝑏ý 𝑐𝑖𝑧í 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡á𝑙
𝑐𝑒𝑙𝑘𝑜𝑣á 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎
 
„Vyjadřuje jaká část aktiv firmy je financována dlouhodobými dluhy. Napomáhá nalézt 
optimální poměr dlouhodobých a krátkodobých cizích zdrojů“ (4, s. 185).  
Běžná zadluženost 
𝑏ěž𝑛á 𝑧𝑎𝑑𝑙𝑢ž𝑒𝑛𝑜𝑠𝑡 =  
𝑘𝑟á𝑡𝑘𝑜𝑑𝑜𝑏ý 𝑐𝑖𝑧í 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡á𝑙
𝑐𝑒𝑙𝑘𝑜𝑣á 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎
 
Poměr krátkodobého cizího kapitálu a celkových aktiv (4, s. 185). 
Koeficient zadluženosti 
𝑘𝑜𝑒𝑓𝑖𝑐𝑖𝑒𝑛𝑡 𝑧𝑎𝑑𝑙𝑢ž𝑒𝑛𝑜𝑠𝑡𝑖 =  
𝑐𝑖𝑧í 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡á𝑙
𝑣𝑙𝑎𝑠𝑡𝑛í 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡á𝑙
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Ukazatel roste v případě růstu dluhů ve společnosti. Tento ukazatel má stejnou 
vypovídající schopnost jako ukazatel celkové zadluženosti (4, s. 184). 
Koeficient samofinancování 
𝐾𝑜𝑒𝑓𝑖𝑐𝑖𝑒𝑛𝑡 𝑠𝑎𝑚𝑜𝑓𝑖𝑛𝑎𝑛𝑐𝑜𝑣á𝑛í =  
𝑣𝑙𝑎𝑠𝑡𝑛í 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡á𝑙
𝑐𝑒𝑙𝑘𝑜𝑣á 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎
 
„Dává přehled o finanční struktuře podniku – do jaké míry jsou aktiva financovaná 
vlastním kapitálem“ (13). Jedná se o doplňkový ukazatel celkové zadluženosti 
a vyjadřuje finanční nezávislost společnosti. Optimální hodnotu tohoto ukazatele 
z ekonomického hlediska nelze přesně určit, požadovaná hodnota by se měla pohybovat 
okolo 50 % (13). 
Úrokové krytí 
Ú𝑟𝑜𝑘𝑜𝑣é 𝑘𝑟𝑦𝑡í =  
𝐸𝐵𝐼𝑇
𝑛á𝑘𝑙𝑎𝑑𝑜𝑣é ú𝑟𝑜𝑘𝑦
 
„Ukazatel informuje o tom, kolikrát převyšuje zisk placené úroky. Prakticky část zisku 
vyprodukovaná cizím kapitálem by měla stačit na pokrytí nákladů na vypůjčený 
kapitál“(13). Standartní hodnota tohoto ukazatele je okolo hodnoty 3. Společnosti, které 
jsou finančně zdravé, mají zpravidla hodnoty tohoto ukazatele vyšší, a to v rozmezí 6-8 
(13). 
Doba splácení dluhů 
𝐷𝑜𝑏𝑎 𝑠𝑝𝑙á𝑐𝑒𝑛í 𝑑𝑙𝑢ℎů =  
𝑐𝑖𝑧í 𝑧𝑑𝑟𝑜𝑗𝑒 − 𝑟𝑒𝑧𝑒𝑟𝑣𝑦
𝑝𝑟𝑜𝑣𝑜𝑧𝑛í 𝑐𝑎𝑠ℎ − 𝑓𝑙𝑜𝑤
 
„Ukazatel udává, po kolika letech by byl podnik schopen při stávající výkonnosti splatit 
své dluhy“ (13). Doporučené hodnoty tohoto ukazatele se pohybují od 3 do 8 let, dle 
oboru podnikání (13). 
2. 2. 5  Ukazatele aktivity 
Ukazatele aktivity měří efektivnost hospodaření s aktivy společnosti. Poskytují důležité 
informace pro vlastníky společnosti a pro její management (13). 
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Obrat celkových aktiv 
𝑜𝑏𝑟𝑎𝑡 𝑐𝑒𝑙𝑘𝑜𝑣ý𝑐ℎ 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣 =  
𝑡𝑟ž𝑏𝑦
𝑐𝑒𝑙𝑘𝑜𝑣á 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎
 
„Udává počet obrátek celkových aktiv v tržbách za daný časový interval. Doporučená 
hodnota je 1,6 – 3“. V případě, že je hodnota nižší jak 1,5, je vhodné zvážení 
efektivního snížení aktiv společnosti (13). 
Obrat stálých aktiv 
𝑂𝑏𝑟𝑎𝑡 𝑠𝑡á𝑙ý𝑐ℎ 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣 =  
𝑡𝑟ž𝑏𝑦
𝑠𝑡á𝑙á 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎
 
„Měří využití stálých aktiv. Požadované hodnoty by měly být vyšší jak u ukazatele 
využití celkových aktiv“(13). 
Obrat zásob 
𝑜𝑏𝑟𝑎𝑡 𝑧á𝑠𝑜𝑏 =  
𝑡ř𝑏𝑦
𝑧á𝑠𝑜𝑏𝑦
 
„Obrat zásob udává, kolikrát je v průběhu roku každá položka zásob společnosti 
prodána a znovu naskladněna. Doporučená hodnota je závislá na oboru výroby 
a zpravidla souvisí s oborovým průměrem“ (13). 
Doba obratu zásob 
𝑑𝑜𝑏𝑎 𝑜𝑏𝑟𝑎𝑡𝑢 𝑧á𝑠𝑜𝑏 =  
𝑧á𝑠𝑜𝑏𝑦
𝑡𝑟ž𝑏𝑦 ÷ 365
 
„Výsledek určuje, kolik dní je třeba prodávat, aby se zaplatily zásoby“ (11, s. 142). 
Rychlost obratu zásob 
𝑟𝑦𝑐ℎ𝑙𝑜𝑠𝑡 𝑜𝑏𝑟𝑎𝑡𝑢 𝑧á𝑠𝑜𝑏 =  
𝑡𝑟ž𝑏𝑦
𝑧á𝑠𝑜𝑏𝑦
 
„Vzorec udává, kolikrát se zásoby přemění v ostatní formy oběžného majetku, až po 
finální produkci a její prodej, z něhož vyplynou tržby“ (11, s. 142). 
24 
 
Doba obratu pohledávek 
𝑑𝑜𝑏𝑎 𝑜𝑏𝑟𝑎𝑡𝑢 𝑝𝑜ℎ𝑙𝑒𝑑á𝑣𝑒𝑘 =  
𝑝𝑜ℎ𝑙𝑒𝑑á𝑣𝑘𝑦
𝑡𝑟ž𝑏𝑦 ÷ 365
 
„Ideální výsledek je přirozeně nulová hodnota vyplývající z nulové hodnoty 
pohledávek“ (11, s. 143). 
2. 2. 6  Produktivita dlouhodobého hmotného majetku 
„Udává stupeň využití dlouhodobého hmotného majetku. Hodnota tohoto ukazatele by 
měla být co nejvyšší“ (12, s. 22). 
𝑝𝑟𝑜𝑑𝑢𝑘𝑡𝑖𝑣𝑖𝑡𝑎 𝐷𝐻𝑀 =  
𝑣ý𝑛𝑜𝑠𝑦 (𝑏𝑒𝑧 𝑚𝑖𝑚𝑜řá𝑑𝑛ý𝑐ℎ)
𝐷𝐻𝑀 (𝑣 𝑃𝐶)
 
2. 2. 7  SWOT analýza 
SWOT analýza pomáhá přehledně a jednoduše zhodnotit výkonnost firmy. Název 
SWOT je složen z počátečních písmen anglických výrazů strengths, weaknesses, 
opportunities a threats – tedy analýza silných a slabých stránek firmy a analýza 
příležitostí a hrozeb. U SWOT analýzy se vychází z předpokladu, že rozvojem silných 
stránek a příležitostí firma dosáhne úspěchu, zároveň je ale nutné eliminovat slabé 
stránky firmy a hrozby.  
SWOT analýza silných a slabých stránek se zaměřuje na interní prostředí společnosti. 
Do interního prostředí se řadí zejména kvalita zaměstnanců, efektivita a kapacita výroby 
a firemní kultura. Příležitosti a hrozby společnosti vycházejí z externího zkoumání – 
konkurence, ekonomické a politické prostředí, trendy na trhu, technologický vývoj (15).  
2. 3  Způsoby financování dlouhodobého majetku 
Způsob financování pořizovaného majetku je důležitým aspektem ve vztahu k vzniku 
možných rizik. Financování se zabývá výběrem optimálního složení různých forem 
finančních zdrojů na úhradu investic společnosti. Je důležité zhodnotit všechny možné 
varianty financování majetku a vybrat pro společnost nejvíce vyhovující (12, s. 44).  
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U finančního řízení a rozhodování společnosti by se měla uplatňovat zásada tzv. Zlatého 
bilančního pravidla, tedy že dlouhodobý majetek je třeba krýt dlouhodobými zdroji, 
nebo dlouhodobým kapitálem a krátkodobý majetek je možné financovat 
i krátkodobými zdroji (16, s. 260). 
Zdroje financování majetku je možné dělit podle více hledisek. Nejvýznamnějším 
kritériem pro členění zdrojů je hledisko vlastnictví a místo, odkud se zdroje získávají – 
tedy vlastní a cizí kapitál (12, s. 45).  
2. 3. 1  Financování vlastním kapitálem 
Vlastní kapitál neboli vlastní zdroje představují nárok společníků na majetek, který 
společnost spravuje. Tvoří jej prostředky poskytnuté vlastníky a zisk. Vlastní kapitál 
není třeba splácet a je jednou z bezpečných forem financování dlouhodobého majetku 
(12, s. 46), (4, s. 24).  
Základní kapitál 
Je tvořen peněžitými i nepeněžitými vklady společníků do zakládané společnosti. Zákon 
o obchodních korporacích uvádí, že základní kapitál je souhrn všech vkladů. U akciové 
společnosti je kapitál rozvržen na určitý počet akcií. Tato společnost vytváří základní 
kapitál povinně a jeho minimální výše je 2 mil Kč, která se zapisuje do obchodního 
rejstříku. Během podnikání je možné základní kapitál společnosti navyšovat, či naopak 
snižovat. Způsoby, kterými je možné změnit výši základního kapitálu, uvádí Zákon 
o obchodních korporacích (17).  
Kapitálové fondy 
Jsou tvořeny a doplňovány z peněžních i nepeněžních kapitálových vkladů např. darů, 
dotací a ostatních vkladů společníků. Vklady do těchto fondů navyšují celkový vlastní 
kapitál společnosti, ale nezvyšují základní kapitál. Do kapitálových fondů patří i emisní 
ážio, což je rozdíl mezi emisní a jmenovitou hodnotou akcie (4, s. 24).  
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Fondy ze zisku 
Fondy ze zisku jsou fondy, které společnosti tvoří povinně dle Zákona o obchodních 
korporacích nebo na základě stanov společenské smlouvy společnosti. Tyto fondy mají 
charakter rezervních fondů.  Představují část zisku, kterou společnost shromažďuje pro 
případ nepředvídatelných rizik ve společnosti, nejčastěji pro krytí ztrát (2, s. 11).  
Výsledek hospodaření 
Hospodářský výsledek představuje část zisku po zdanění, který není rozdělen mezi 
společníky, ale slouží k dalšímu podnikání. Zisk společnost sleduje ve dvou položkách - 
výsledek hospodaření běžného účetního období a nerozdělený výsledek hospodaření 
z minulých let (18, s. 35). 
- Výsledek hospodaření běžného účetního období je čistý výsledek hospodaření 
po zdanění – zisk nebo ztráta. Zisk může být použit pro zvýšení základního 
kapitálu, na výplatu dividend akcionářů nebo může být rozdělen do příslušných 
fondů (4, s. 143). 
- Nerozdělený výsledek hospodaření je kumulovaný výsledek hospodaření 
minulých let – nerozdělený zisk, nebo neuhrazená ztráta. Zisk zvyšuje základní 
kapitál společnosti, ztráta naopak snižuje základní kapitál (19, s. 19).  
 Odpisy 2. 3. 1. 1 
Dalším možným interním zdrojem financování mohou být odpisy. „Z finančního 
hlediska představují součást interně generovaných finančních zdrojů společnosti“ 
(16, s. 315).  
„Pomocí odpisů se přenáší pořizovací cena do výrobních nákladů“ (3, s. 101).  
Dlouhodobý majetek se užíváním fyzicky i morálně opotřebovává. V účetnictví je 
potřeba toto opotřebení vyjádřit. „V účetnictví je odpis peněžním odhadem částky 
(vyjádřené jako náklad) o niž se určité dlouhodobé aktivum v daném účetním období 
opotřebovalo“ (20, s. 139).  
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U odepisování majetku se rozcházejí požadavky účetnictví s daňovými hledisky. Účetní 
odpisy mají odpovídat reálnému opotřebení, a proto je způsob výpočtu v pravomoci 
účetní jednotky. Odpisy daňové, které jsou počítány pro daňové účely a jejich výše je 
uznatelná při výpočtu daně z příjmu, nepřihlíží k provozním a finančním podmínkám 
společnosti. Z tohoto důvodu je výše účetních a daňových odpisů často rozdílná 
(2, s. 238). 
Účetní odpisy 
Účetní odpisy systematicky a racionálně rozkládají pořizovací náklady do více účetních 
období.  Odepisování se týká pouze dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku. 
Neodepisuje se majetek, který má trvalou hodnotu, nebo jeho cena v čase roste – 
pozemky, umělecká díla a sbírky.  Snížení hodnoty majetku se vyjadřuje nepřímo 
pomocí oprávek k příslušné složce dlouhodobého majetku (20, s. 140), (2, s. 238), 
(4, s. 99). 
Účetní jednotka si sestaví vlastní odpisový plán v závislosti na předpokládané době 
použití konkrétního majetku. Majetek je evidován na daném účtu v jeho pořizovací ceně 
a opotřebení, vyjádřené odpisy, se sledují na příslušném účtu oprávek. Z porovnání 
těchto dvou účtů se zjistí zůstatková cena (ta část pořizovací ceny, která zbývá převést 
do nákladů ve zbývající době užívání). Odpisy jsou účtovány až do 100 % vstupní ceny, 
zaokrouhlují se na celé koruny nahoru a počítají se od měsíce následujícího po uvedení 
majetku do užívání (4, s. 99).  
„Výpočet výše účetních odpisů může být založen na různých přístupech“ (2, s. 240).  
Mezi nejčastější metody výpočtu odpisů patří metody, vycházející z doby použitelnosti 
majetku a metody založené na výkonu. Metoda vycházející z doby použitelnosti 
majetku je závislá na technických parametrech majetku a finanční politice společnosti. 
Je nutné co nejpřesněji odhadnout předpokládanou dobu použití majetku. Metoda 
založená na výkonu odvozuje odpisy z kalkulovaného množství jednotek, které lze při 
užívání majetku vyrobit (2, s. 240).  
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Daňové odpisy 
Zákon o daních z příjmů ukládá účetní jednotce povinnost zařadit dlouhodobý majetek 
do odpisových skupin uvedených v příloze č. 1 Zákona č. 586/1992 Sb., o daních 
z příjmů. Každá odpisová skupina má stanovenou minimální dobu odepisování (7). 
Účetní jednotka může pro odpisování nově pořízeného dlouhodobého majetku zvolit 
buď rovnoměrný, nebo zrychlený způsob odpisování. Tento způsob musí uchovat po 
celou dobu odpisování (4, s. 102). 
Při rovnoměrném odpisování jsou skupinám přiřazeny maximální roční odpisové 
sazby. Výše ročního odpisu se vypočítá jako VC * roční odpisová sazba / 100 (4, s. 99). 
Společnosti, které jsou prvním vlastníkem majetku, který je zařazen v 1 až 3 odpisové 
skupině, mají možnost navýšení odpisu v prvním roce o 20 %, pokud se jedná o stroje 
pro zemědělství a lesnictví, o 15 % jedná-li se o zařízení pro čištění a úpravu vod 
a navýšení odpisu o 10 % může použít poplatník, který je prvním odpisovatelem 
hmotného majetku, zatříděného v 1 – 3 odpisové skupině s výjimkou letadel (nejedná-li 
se o provozovatele letecké dopravy), motocykly a osobní automobily (nejedná-li se 
o provozovatele dopravy) a hmotného majetku označeného kódem 27.5 – spotřebiče 
převážně pro domácnost a s kódem 30.12 – rekreační a sportovní čluny (7).  
U zrychleného odpisování jsou odpisovým skupinám přiřazeny koeficienty pro 
zrychlené odpisování, uvedené v Zákoně o daních z příjmů. Odpisy jsou nejvyšší 
v prvním roce. Tento způsob odpisování je výhodný pro společnosti, které chtějí do 
nákladů zúčtovat co nejvyšší část odpisů v počátečních letech odpisování majetku (2, s. 
245).  
V prvním roce odpisování se odpis stanoví jako VC / přiřazený koeficient platný 
v prvním roce odpisování. Poplatník, který je prvním odpisovatelem si může odpis 
zvýšit o 20 % VC stroje pro zemědělství a lesnictví, o 15 % VC zařízení pro čištění 
a úpravu vod a o 10 % na majetek, který je zatřídění v 1 – 3 odpisové skupině 
s výjimkou letadel (nejedná-li se o provozovatele letecké dopravy), motocykly a osobní 
automobily (nejedná-li se o provozovatele dopravy) a hmotného majetku označeného 
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kódem 27.5 – spotřebiče převážně pro domácnost a s kódem 30.12 – rekreační 
a sportovní čluny (7). 
V dalších letech se odpis stanoví jako dvojnásobek ZC majetku / koeficient pro další 
léta – počet let, po které byl majetek odpisován (4, s. 104). 
2. 3. 2  Financování cizím kapitálem 
„Cizí kapitál lze klasifikovat jako prostředky, které byly společnosti zapůjčeny, a které 
bude muset dříve či později vrátit“ (12, s. 49).  
Jedná se o závazky vůči věřitelům. Jsou to zdroje, které společnosti získávají mimo 
vnitřní činnost a musí za ně platit úroky, či ostatní výdaje spojené s jeho získáním např. 
poplatky a provize (12, s. 49).  
Závazky společnosti se dělí dle doby, po kterou slouží jako zdroj financování. Tato 
doba se odvíjí od lhůty splatnosti jednotlivých závazků nebo od vztahu závazků 
k provoznímu cyklu (12, s. 49), (18, s. 67), (2, s. 11). 
Mezi cizí zdroje se řadí uvedené položky.  
- Rezervy, – které společnost tvoří pro krytí případných ztrát nebo za určitým 
účelem. Nejčastěji se tvoří na opravy dlouhodobého majetku, nemohou se však 
tvořit na kapitálové výdaje spojené s pořízení dlouhodobého majetku (4, s. 25), 
(16, s. 336). 
- Dlouhodobé závazky, – které financují především dlouhodobá aktiva. Jsou to ty 
závazky, které mají dobu splatnosti delší než 1 rok.  Patří sem například 
emitované dluhopisy a závazky k jiným společníkům (4, s. 25).  
- Krátkodobé závazky, – které financují zejména běžný provoz společnosti. 
Představují závazky vůči dodavatelům, vůči zaměstnancům, závazky ke 
společníkům. Tyto závazky jsou splatné do 1 roku od jejich vzniku (4, s. 25).   
- Bankovní úvěry a výpomoci – závazky k finančním institucím, které se člení na 
krátkodobé a dlouhodobé (4, s. 25). 
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 Bankovní úvěry 2. 3. 2. 1 
„Úvěry jsou všeobecně charakterizovány jako návratné peněžní vztahy, tj. vztahy, při 
nichž věřitel poskytuje konkrétní hodnoty k dočasnému používání dlužníkovi“ 
(18, s. 75).  
Banky půjčují peníze za úplatu, která se nazývá úrok. „Úrok je veličina, která hraje 
důležitou úlohu při uzavírání obchodů bank a je významným faktorem, který ovlivní 
jejich výhodnost jak z hlediska věřitele, tak i dlužníka“ (21, s. 24).  
Dlužník, který si od banky půjčuje peníze, musí splatit zapůjčený obnos (jistinu) 
a stanovený úrok. Čím je úrok vyšší, tím dražší peníze jsou. Úrok vyjádřený 
v procentuální sazbě z jistiny za určité časové období se nazývá úroková sazba 
(22, s. 27), (21, s. 25). 
Druhy úvěrů je možné členit podle různých hledisek.  
Členění podle způsobu jištění na úvěry zajištěné a nezajištěné (22, s. 30).  
Podle účelu se úvěry člení na provozní, investiční a překlenovací. Provozní úvěr 
financuje především zajištění chodu výroby a další provozní výdaje. Investičními úvěry 
jsou pokryty výdaje na rozšíření činnosti firmy – tedy nákup nového zařízení, výstavbu 
nových prostor a podobně. Překlenovací úvěr je varianta provozního úvěru, který 
zajišťuje dočasnou platební schopnost. (22, s. 29 - 30). 
Úvěry dle doby splatnosti můžeme rozdělit na: 
- úvěry krátkodobé, 
- úvěry střednědobé, 
- a úvěry dlouhodobé (22, s. 29). 
Krátkodobým úvěrem rozumíme úvěr, který je splatný do jednoho roku. 
U střednědobého úvěru je doba splatnosti od jednoho roku až do čtyř let.  Dlouhodobý 
úvěr je poskytnut na delší období než čtyři roky (21, s. 127), (22, s. 29). 
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Typy úročení 
Rozlišují se dva základní způsoby úročení, které odlišují, zda se vyplacené úroky 
připisují k původnímu kapitálu a spolu s ním se dále úročí – složené úročení, nebo zda 
se vyplacené úroky k původnímu kapitálu nepřičítají a dále se již neúročí – jednoduché 
úročení (21, s. 27). 
Úročení se dělí i z hlediska toho, kdy jsou úroky placené – úročení polhůtní 
a předlhůtní. V případě polhůtního úročení jsou úroky placené na konci úrokového 
období, u předlhůtního dochází k platbě úroků již na začátku úrokového období 
(21, s. 27). 
Splácení úvěru neboli umořování může být realizováno několika způsoby. 
- Za určitou dobu je úvěr splatný celý najednou, včetně stanovených úroků - 
použití pouze u krátkodobých úvěrů (23, s. 42). 
- Úvěr, který je sjednán na dobu určitou, je splatný najednou po výpovědi při 
zachování výpovědní lhůty. „Úroky se splácí v pravidelných intervalech 
z celkové zapůjčené částky a zapůjčená částka je splacena na závěr“ (23, s. 42). 
Úvěr se splácí pravidelnými platbami - anuitami, již od začátku poskytnutí úvěru. 
Platby, které jsou ve stále stejné výši, kde část z této částky je použita na zaplacení 
úroku a zbylá část na snížení úvěru - úmor úvěru, se nazývají konstantní anuita 
(21, s. 127).  
Pro určení výše anuity 𝑎 se použije následující vzorec: 
𝑎 =  𝐷 × 
𝑖
𝑚
1 −  
1
(1 +
𝑖
𝑚)
𝑛 × 𝑚
 
kde: a je anuita, 
 D je výše úvěru, 
 i je roční úroková sazba ve tvaru indexu, 
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 m  je počet úrokových období v roce, 
 n  je doba splácení (24, s. 45). 
U plateb, které nejsou ve stejné výši, pouze částka na zaplacení úmoru bývá zpravidla 
ve stejné výši, hovoříme o konstantním úmoru (21, s. 127). 
Rostoucí anuitou rozumíme výši plateb a úmoru, která není stejná. Částka většinou roste 
s dobou splatnosti. Tento způsob splácení je výhodný především u rychlejšího 
umořování dluhů (23, s. 42). 
Umořovací plán 
„Přehled výše splátek úvěru včetně úroků z hlediska jejich časového rozložení sestavují 
banky pro své klienty do tzv. umořovacího plánu“ (21, s. 128). 
Umořovací plán je přehledně uspořádaná tabulka, která slouží k výpočtu úroku, úmoru 
a samotné anuity. Odlišení částky úmoru a úroku je důležité především z důvodu jejich 
správného zaúčtování, úmor je hrazen ze zisku, úroky jsou pro účetní jednotku náklady. 
Tento plán udává i stav dosud nesplacené částky z celkového úvěru (21, s. 128). 
Pro každé období je v umořovacím plánu uvedena výška splátky, výše úroku, výška 
úmoru – část, o kterou se v každém období snižuje úvěr a zůstatek úvěru, který je 
rozdílem čerpaného úvěru a výškou úmoru v jednotlivých obdobích (21, s. 128). 
 Leasing 2. 3. 2. 2 
Leasingem se rozumí pronájem majetku a práv. Pronajímatel poskytuje nájemci právo 
danou věc v průběhu trvání doby nájmu používat za předem dohodnutou úplatu, či jiné 
nepeněžní plnění (25, s. 9).  
„Leasing je nástrojem využívání majetku po určitou dobu, aniž se majetek stává 
vlastnictvím společnosti“ (16, s. 389).  
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Rozlišují se dva typy leasingu: 
- finanční leasing, 
- operativní leasing (25, s. 9). 
Finanční leasing 
Finanční leasing je typický pro dlouhodobý majetek. Jedná se o pronájem, kdy po 
skončení sjednané doby nájmu dochází k odkupu najaté věci nájemcem. Suma 
leasingových splátek je ve výši pořizovací ceny pronajatého majetku a stanovenou 
marží. Obvykle se na nájemce přenáší i povinnosti spojené s údržbou majetku (25, s. 9), 
(16, s. 392).  
„Doba pronájmu se obvykle kryje s dobou ekonomické životnosti pronajímaného 
majetku“ (25, s. 9).  
Operativní leasing 
Operativní leasingem se obvykle rozumí krátkodobý pronájem. Doba tohoto pronájmu 
nepřesahuje ekonomickou životnost majetku. Nájemce nemá žádné právo na odkup 
najaté věci, náklady spojené s údržbou tohoto majetku jsou hrazeny pronajímatelem. 
Leasingové splátky zahrnují pouze část pořizovací ceny. (16, s. 391). 
„Jedná se o leasing, kdy po skončení doby pronájmu dochází k vrácení pronajatého 
majetku pronajímateli (vlastníkovi)“ (25, s. 9).  
Leasingová cena 
Leasingová cena je složená z pořizovací ceny majetku, leasingové marže a ostatních 
nákladů pronajímatele. Tato cena je cenou za leasing, kterou platí nájemce pronajímateli 
v pravidelných splátkách. „Celková výše leasingové ceny je pak dána součtem 
jednotlivých splátek“ (25, s. 10). 
Vztah mezi leasingovou cenou a vstupní cenou se nazývá leasingovým koeficientem. 
„Leasingový koeficient udává, o kolik je vyšší leasingová cena pronajatého majetku 
oproti pořizovací ceně„ (25, s. 10). Tento koeficient tak může být základní orientací 
v nabídkách od jednotlivých leasingových společností (25, s. 11). 
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2. 3. 3  Výhody a nevýhody jednotlivých typů financování 
Financování vlastními zdroji  
Financování vlastními zdroji se nazývá samofinancování. Samofinancování je možné 
pouze v případě, že má společnost dostatečně velké finanční zdroje.  
Výhody: 
- „nezvyšuje počet vlastníků (nebo věřitelů), 
- u akciových společností nevyvolává náklady na emisi cenných papírů, 
- snižuje finanční riziko“ (18, s. 64).  
Nevýhody:  
- poměrně nestabilní finanční zdroj, 
- vysoký jednorázový výdaj, 
- dražší než externí zdroj (16, s. 335). 
Financování cizími zdroji  
V případě, že společnost pořizuje majetek prostřednictvím bankovního úvěru, 
nepotřebuje vlastnit takové množství finančních prostředků. 
Výhody: 
- není nutné disponovat velkým množstvím finančních prostředků, 
- pořízením majetku má kupující právo majetek daňově odepisovat, 
- úroky z úvěru jsou za podmínek stanovených Zákonem o daních z příjmů 
daňově uznatelný náklad (25, s. 18). 
Nevýhody: 
- další náklady spojené s úvěrem – úroky, poplatky,  
- zadluženost – promítnutí v rozvaze v položce cizích zdrojů, 
- zadluženost zhoršuje vystupování společnosti před investory a obchodními 
partnery (25, s. 18). 
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V případě pořízení majetku formou leasingu není majetek pořizován do vlastnictví 
nájemce, ale pouze na něj přechází právo tento majetek využívat. „Vlastnické právo 
k majetku zůstává po celou dobu trvání leasingového vztahu pronajímateli“ (25, s. 18).  
Výhody: 
- užívání majetku bez nutnosti jednorázového vynaložení finančních prostředků, 
- rozložení jednotlivých plateb do delšího časového období, 
- leasingové splátky jsou za podmínek stanovených Zákonem o daních z příjmů 
daňově uznatelný náklad, 
- nezvyšuje zadluženost společnosti – závazek z leasingové smlouvy není 
zaznamenáván do rozvahy, je uveden v podrozvahové evidenci (25, s. 18). 
Nevýhody: 
- vyšší cena pořizovaného majetku, 
- majetek je po dobu trvání leasingového vztahu ve vlastnictví pronajímatele, 
z tohoto důvodu není možné, aby nájemce do svých nákladů zahrnoval daňově 
uznatelné odpisy,  
- rizika spojené s používáním majetku přechází na nájemce (v případě finančního 
leasingu) – nutné pojištění majetku hrazené nájemcem, úhrada oprav, atd., 
- obtížnost vypovědění leasingové smlouvy (25, s. 18 – 19), (18, s. 79). 
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3 ANALÝZA SOUČASNÉHO STAVU SPOLEČNOSTI 
Následující část práce je zaměřena na představení společnosti, pro kterou bude 
navrhnuta vhodná možnost financování dlouhodobého majetku. Je posouzeno její 
finanční zdraví pomocí vybraných ukazatelů a na základě výsledků finanční analýzy je 
doporučena vhodná varianta financování majetku pro danou společnost.  
3. 1  Informace o společnosti VF, a.s. 
Obchodní jméno:   VF, a.s.  
Právní forma:    akciová společnost 
Akcie:    100 ks kmenových akcií na jméno, v listinné podobě, ve  
    jmenovité hodnotě 1 000 000 Kč 
Jediný akcionář:   CHEMCOMEX Praha, a. s.  
Datum zápisu do OR:  1. července 1998 
Sídlo společnosti:  Svitavská 588, 679 21 Černá Hora 
Základní kapitál:  100 000 000 Kč 
Předmět podnikání společnosti:  
- montáž, opravy, revize a zkoušky elektrických zařízení; 
- výroba, obchod a služby neuvedené v přílohách 1 až 3 živnostenského zákona; 
- výroba, instalace, opravy elektrických strojů a přístrojů, elektronických 
a telekomunikačních zařízení; 
- poskytování technických služeb k ochraně majetku a osob; 
- provádění staveb, jejich změn a odstraňování; 
- projektová činnost ve výstavbě; 
- podnikání v oblasti nakládání s nebezpečnými odpady; 
- výroba nebezpečných chemických látek a nebezpečných chemických směsí 
a prodej chemických látek a chemických směsí klasifikovaných jako vysoce 
toxické (26).  
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Statutární orgán společnosti:    představenstvo 
Předseda představenstva:  Miroslav Mrtvý 
Místopředseda představenstva:  Ing. Jiří Malysák 
Člen představenstva:   Ing. Jozef Virdzek  
Dozorčí rada:  
Předseda dozorčí rady:    Ing. František Virdzek 
Člen dozorčí rady:   Ing. Milan Semmler 
Člen dozorčí rady:    Ing. Petr Okruhlica 
  
Ředitel společnosti:     Mgr. Petr Borek 
Generální ředitel společnosti:   Ing. Jiří Malysák 
Počet zaměstnanců (k 31. 12. 2015):  160 (27). 
3. 1. 1  Charakteristika a vývoj společnosti  
Společnost VF, a.s. je spolehlivým partnerem v oblasti radiační kontroly 
a ochrany. Jednotlivými segmenty, kterými se zabývá, jsou jaderná energetika 
a průmysl, radioaktivní odpady, zdravotnictví, metrologie. Zakázky realizují kompletně 
od zpracování studií, přes dodávku zařízení, vývoj, instalaci a kompletní vyzkoušení 
systému na místě, až po předání uživateli do provozu (27). 
Společnost VF, a.s. byla založena odborníky v oblasti radiační kontroly v roce 1992. 
V roce 1993 byla založena dceřiná společnost VF, a.s. ve Slovenské republice po 
rozdělení Československa. Díky předchozím zkušenostem zakládajících členů 
společnosti došlo k vývoji a výrobě vlastních softwarových produktů v oblasti radiační 
kontroly.  Postupem let společnost zahájila vývoj a výrobu hardwarových produktů 
z oblasti jaderné kontroly. Již od roku 1995 se společnost VF, a.s. kapitálově spojila se 
společností Chemcomex Praha, a.s. a z  původní společnosti s ručením omezením se 
společnost v roce 1998 transformovala na akciovou společnost (27). 
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Velice dobré výsledky společnosti zajistily, že se společnost během své existence stala 
lídrem v oblasti radiační kontroly a ochrany v České i Slovenské republice. Od roku 
2003 společnost prorazila i na zahraniční trh. Významný růst společnost zaznamenala 
od roku 2005 do roku 2009, kdy zahraniční obrat společnosti dosáhl srovnatelné úrovně 
s obratem v České a Slovenské republice. V současné době má společnost své 
zákazníky po celém světě (27). 
Společnost poskytuje své výrobky i služby na vysoké úrovni, dbá na ochranu životního 
prostředí a na bezpečnost práce. Prioritou je dosažení spokojenosti zákazníků na českém 
i zahraničním trhu (27). 
3. 1. 2  Postavení společnosti na trhu 
Společnost VF, a.s. působí na trhu radiační ochrany a kontroly již od roku 1992. 
Realizuje řadu projektů v oblasti jaderné energetiky na českém, ale i zahraničním trhu. 
V České republice patří mezi přední společnosti, realizující různorodé projekty v oblasti 
radiační ochrany.  
Své produkty společnost člení do jednotlivých segmentů: 
- jaderná energetika a průmysl, 
- radioaktivní odpady, 
- zdravotnictví, 
- metrologie, 
- životní prostředí. 
Segment jaderné energetiky a průmyslu je ve společnosti stěžejním odvětvím.  
Odvětví jaderné energetiky je obor, který je z části závislý na vnějších faktorech. Mezi 
nejdůležitější vnější vliv působící na společnost, je především politický faktor. 
V případě, že stát rozhodne o uzavření elektráren, či omezení jejich provozu, vyvolá 
toto rozhodnutí důsledky pro společnost - především pokles tržeb. Naopak v segmentu 
radioaktivních odpadů by toto rozhodnutí znamenalo další zakázky - z důvodu 
monitorování radioaktivních odpadů, jejich dekontaminace a likvidace. Avšak omezení 
provozu elektráren společnost neočekává (27, 28). 
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3. 1. 3  Okolí podniku 
Trh radiační ochrany a kontroly je v České republice méně konkurenční. Na tomto trhu 
je konkurence především zahraničních firem. Hlavním zahraničním konkurentem 
společnosti je americká společnost CANBERRA-PACKARD.  V České republice 
nepůsobí mnoho firem, které by podnikaly v tomto oboru komplexně, ve všech 
odvětvích, jako společnost VF, a.s.  Mezi hlavní konkurenty společnosti patří především 
firma ENVINET, a.s. Další společnosti, které se na tomto trhu pohybují, se zabývají 
pouze specializovanými produkty, nikoli však kompletně, tak jako společnost VF, a.s. 
Vstup nových společností podnikajících v tomto oboru by výrazně neovlivnil postavení 
společnosti na českém i zahraničním trhu. Také hrozba substitutů v této oblasti odvětví 
je minimální (28). 
3. 2  Finanční analýza 
Finanční analýza poskytuje informace o tom, jak společnost hospodaří se svým 
majetkem, zda ve společnosti převládají cizí zdroje, nebo naopak disponuje 
dostatečným množstvím vlastních zdrojů. Toto zjištění může společnosti pomoci při 
rozhodování, jaká vhodná možnost financování se nabízí na pořízení nového majetku. 
3. 2. 1  Zhodnocení finanční situace VF, a.s. v letech 2012 – 2014 
Společnost VF, a.s. působí na českém i zahraničním trhu. Finanční situace společnosti 
je stálá, každoročně dosahuje kladného hospodářského výsledku ve výši desítek milionů 
korun. Na začátku roku 2016 nebylo možné provést analýzu za rok 2015 z důvodu 
nezpracovaných účetních výkazů, proto je v této práci zhodnocena finanční situace 
společnosti za kalendářní rok 2012, 2013 a 2014. 
V roce 2012 se společnosti VF, a.s. dotkla hospodářská krize, která měla vliv na její 
největší zákazníky – provozovatele jaderných elektráren. Krize vyvolala horší zisk 
a obrat společnosti oproti roku 2011, ale i přes tuto krizi společnost dosáhla zisku ve 
výši více než 34 mil. Kč. Úspěšný v roce 2012 byl především export, kde zahraniční 
obrat činil více jak 3 mil. EUR. Bylo realizováno několik významných projektů, díky 
kterým tržby za prodej vlastních výrobků a služeb přesáhly částku 200 mil. Kč.   
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Rok 2013 byl pro společnost z dlouhodobé historie nejúspěšnější. Ziskovost společnosti 
byla nadprůměrná a to i přes trvající ekonomickou krizi. Bylo zajištěno několik 
dlouhodobých zakázek, díky kterým byl zajištěn další rozsah společnosti na trhu, 
především na trhu zahraničním. Díky vysokému zisku bylo možné vyplatit dividendy 
akcionářům ve výši 12 mil. Kč. Úspěšně bylo realizováno několik významných 
zakázek, které vedly k zisku přes 50 mil. Kč.  
Rok 2014 byl pro společnost nejúspěšnějším v historii společnosti z hlediska obratu. 
Konsolidovaný obrat dosáhl téměř 500 mil. Kč. Ziskovost společnosti dosáhla výšky 
7,6 % a díky tomu v roce 2015 bylo možné vyplatit dividendy ve výši 14 mil. Kč. Byl 
také navýšen základní kapitál společnosti z nerozděleného zisku z minulých let na  
100 mil. Kč. 
Rozvaha společnosti má za poslední tři roky u většiny položek rostoucí trend, 
u některých však klesající. Aktiva společnosti se od roku 2012 do roku 2015 navýšila 
zhruba o 42 %. Dlouhodobý majetek společnosti má poměrně stálý, mírně rostoucí 
trend. V roce 2013 byl jeho nárůst oproti roku 2012 o více než 13 mil. Kč. V roce 2014 
o dalších 800 tis. Kč. Tento růst byl vyvolaný především investicí do nového vybavení 
laboratoří společnosti za více než 10 mil. Kč. Zásoby společnosti se v roce 2014 oproti 
roku 2013 zvedly téměř dvojnásobně. Největší položkou zásob je především 
nedokončená výroba, kde společnost eviduje několikaleté projekty v řádech desítek 
milionů korun, které jsou zákazníkům vyfakturovány až při dokončení a předání díla. 
Nárůst nedokončené výroby však vyvolal klesající trend u položky finanční majetek, 
který za poslední tři roky klesl z hodnoty 92 mil. Kč (rok 2012) na částku 68 mil. Kč 
(rok 2014). Rostoucí trend měla ve všech sledovaných obdobích i položka 
krátkodobých pohledávek, které narostly od roku 2012 o více než 71 mil. Kč. Klesající 
trend má položka časového rozlišení, kde se částka komplexních nákladů příštích 
období za sledované období snížila o více než 24 mil. Kč. To především z důvodu 
investice do vývojových produktů, kdy výnosy z tohoto vývoje se budou projevovat až 
v dalších letech.  
V roce 2014 došlo ke zvýšení základního kapitálu společnosti z původních 10 mil. Kč 
na 100 mil. Kč. Společnost VF, a.s. navýšila základní kapitál z důvodu vysokého 
nerozděleného zisku. Vyšší ZK také svědčí o větší stabilitě společnosti. Kapitálové 
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a ostatní fondy ze zisku společnost udržuje v neměnné výši. Položka výsledek 
hospodaření běžného účetního období má mírně kolísající trend. Rok 2013 byl pro 
společnost ziskově nejúspěšnějším v dlouhé historii, oproti roku 2012 zisk vzrostl o více 
než 10 mil. Kč až na částku 45 mil. Kč. Tento růstový trend bohužel nepokračoval 
a v roce 2014 zisk značně poklesl a to o více jak 13 mil. Kč. Vyšší zisk v roce 2013 byl 
vyvolaný především zpracováním finančně výnosnějších zakázek. Dlouhodobě rostoucí 
trend má položka cizích zdrojů, která v roce 2013 narostla o více jak 35 mil. Kč a v roce 
2014 o dalších 59 mil. Kč. Tento růst je způsoben především růstem krátkodobých 
závazků společnosti. Především závazky z obchodních vztahů a přijaté zálohy mají 
největší podíl na růstu této položky. Nárůst závazků má nepříznivý vliv na vývoj 
rentability tržeb společnosti. Bankovní úvěry a výpomoci měly v prvních dvou 
sledovaných obdobích růstovou tendenci, v roce 2013 měla společnost závazky 
z bankovních úvěrů a výpomocí více jak 18 mil. Kč. Naopak v roce 2014 se podařila 
tato částka nepatrně snížit, a to téměř o 1,5 mil. Kč. Položka časového rozlišení, 
konkrétně hodnota položky výdaje příštích období, měla nejdříve klesající trend - v roce 
2013 oproti roku 2012 o více jak 19 mil. Kč. V roce 2014 se naopak hodnota této 
položky zvedla – o více jak 14 mil. Kč.  
3. 2. 2  IN05 
Tab. 1: IN05. (Zdroj: vlastní zpracování) 
Ukazatel / Rok 2014 2013 2012 
IN05 5,16 3,77 2,41 
 
V případě, kdy ukazatel IN05 společnosti vychází v hodnotách vyšších jak 1,6, 
analyzovaná společnost tvoří hodnotu a z 95% nezbankrotuje. Ve všech třech 
analyzovaných letech je hodnota tohoto ukazatele nad touto hranicí, a to dokonce 
několikanásobně. Dle výpočtů lze tedy říct, že společnost není v ohrožení, tvoří hodnotu 
a nehrozí její úpadek. 
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3. 2. 3  Čistý pracovní kapitál 
Tab. 2: Čistý pracovní kapitál. (Zdroj: vlastní zpracování) 
Ukazatel / Rok 2014 2013 2012 
Čistý pracovní kapitál 184 mil. Kč 156 mil. Kč 129 mil. Kč 
 
Pro výpočet čistého pracovního kapitálu je zvolen tzv. „manažerský přístup“, který 
udává manažerům společnosti informaci o tom, jak velký je finanční fond firmy pro 
případné krytí mimořádných výdajů. Čistý pracovní kapitál tvoří aktiva, která není 
v blízké době nutno splatit. Z výpočtů lze říci, že společnost má poměrně dost velkou 
finanční rezervu pro neočekávané výdaje. Tato rezerva má rostoucí trend a od roku 
2012 se navýšila o více jak 50 mil. Kč.  
3. 2. 4  Čistý peněžní majetek 
Tab. 3: Čistý peněžní majetek. (Zdroj: vlastní zpracování) 
Ukazatel / Rok 2014 2013 2012 
Čistý peněžní majetek 55 mil. Kč 86 mil. Kč 90 mil. Kč 
 
Ukazatel čistého peněžního majetku z položky oběžných aktiv vylučuje aktiva s nízkou 
likviditou – tedy zásoby. Po vyloučení zásob se finanční rezerva společnosti mírně 
snižuje, ale stále je udržována ve výši více než 50 mil Kč.  
3. 2. 5  Ukazatele likvidity 
Tab. 4: Ukazatele likvidity. (Zdroj: vlastní zpracování) 
Ukazatel / Rok 2014 2013 2012 
Likvidita běžná 2,1278 2,7797 3,4858 
Likvidita pohotová 1,1839 1,8685 2,7308 
Likvidita okamžitá 0,1370 0,4352 0,8204 
 
Ukazatele likvidity vyjadřují schopnost podniku hradit své závazky.  
43 
 
Doporučenou hranicí pro běžnou likviditu je rozmezí mezi 2 – 3 (13). V roce 2012 byla 
běžná likvidita ve společnosti nepatrně nad doporučenou hranicí, což znamená, že 
společnost disponovala vyšší hodnotou oběžných aktiv oproti svým krátkodobým 
závazkům. V dalších dvou letech byl ukazatel v rozmezí doporučených hodnot. 
Z hlediska běžné likvidity je společnost schopná bez problémů dostát svým závazkům.  
Likvidita pohotová udává schopnost hradit závazky společnosti, aniž by byl nutný 
prodej zásob. Doporučená hodnota pohotové likvidity je v rozmezí od 1,0 – 1,5 (13). Ve 
společnosti je tato likvidita mírně nad doporučenou hranicí, to však pro společnost není 
nikterak ohrožující. Naopak pro věřitele jsou vyšší hodnoty příznivější, neboť poukazují 
na schopnost společnosti dostát svým závazků.  
Okamžitá likvidita udává schopnost uhradit závazky společnosti pouze z finančních 
prostředků. Hodnoty okamžité likvidity by se měly pohybovat v rozmezí od 0,2 do 0,4 
(13). Analyzovaná společnost dosáhla doporučené hodnoty pouze v roce 2013. V roce 
2012 byla okamžitá likvidita nad doporučenou hranicí, což znamená, že společnost 
disponovala velkým množství finančních prostředků na bankovním účtu, či v hotovosti. 
V roce 2014 se finanční majetek snížil oproti roku 2012 téměř o polovinu, což vyvolalo 
i snížení likvidity pod doporučenou hranici. To znamená, že společnost má uložené 
finanční prostředky především v zásobách a značnou část i v pohledávkách 
z obchodních vztahů.  
3. 2. 6  Ukazatele rentability 
Tab. 5: Ukazatele rentability. (Zdroj: vlastní zpracování) 
Ukazatel / Rok 2014 2013 2012 
ROA 5,46 9,75 9,57 
ROE 8,94 13,87 13,74 
ROI 5,67 9,87 10,26 
ROS 6,61 15,15 16,29 
 
Rentabilita celkových aktiv je poměrem zisku s celkovými investovanými aktivy. 
Obecně doporučená hodnota tohoto ukazatele je 10, nicméně výsledky se porovnávají 
především s odvětvovým průměrem (13). Lze tedy říci, že společnost v roce 2012 
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a 2013 téměř dosahovala doporučené hodnoty. V roce 2014 je ziskovost aktiv poměrně 
nižší, což je vyvoláno především poklesem hospodářského výsledku oproti roku 2013. 
Rentabilitou vlastního kapitálu vlastníci společnosti zjišťují, zda kapitál vložený do 
podnikání přináší požadovaný výnos. Hodnoty výnosnosti kapitálu ve společnosti jsou 
vysoké, především v prvních dvou letech. V roce 2014 mírně klesla, což je důsledkem 
dosažení nižšího hospodářského výsledku než v předchozích letech. Tento pokles byl 
vyvolaný méně výnosnějšími zakázkami.  
Rentabilita vloženého kapitálu udává celkový zisk z investovaného kapitálu společnosti, 
tedy efektivnost investic. Společnost zaznamenala značný pokles v posledním roce 
analýzy, kdy se hodnota snížila téměř o polovinu. Tento pokles je způsoben především 
růstem celkového kapitálu společnosti v kombinaci s nižším hospodářským výsledkem 
oproti roku 2013 a 2012.  
Rentabilita tržeb poměřuje podíl zisku na tržbách společnosti. V letech 2012 a 2013 byl 
tento podíl více jak dvojnásobný oproti doporučené hodnotě 6 (13). Lze říci, že 1 Kč 
tržeb společnosti vynesla více jak 15 haléřů zisku. V roce 2014 se hodnota rentability 
tržeb snížila na výnosnost 6 haléřů. Příčinnou tohoto poklesu je především mírný pokles 
zisku oproti roku 2013 a 2012.  
3. 2. 7  Ukazatele zadluženosti 
Tab. 6: Ukazatele zadluženosti. (Zdroj: vlastní zpracování) 
Ukazatel / Rok 2014 2013 2012 
Celková zadluženost 35 % 28 % 23 % 
Dlouhodobá zadluženost 3 % 7 % 9 % 
Běžná zadluženost 31 % 20 % 14 % 
Koeficient zadluženosti 57 % 40 % 33 % 
Koeficient samofinancování 61 % 70 % 69 % 
 
Dle provedené analýzy společnost se zadlužeností nemá zásadní problémy.  
Celková zadluženost poměřuje cizí kapitál společnosti s položkou celkových aktiv. 
Hodnoty ve sledovaných letech se pohybují v rozmezí 23 – 35 %, což znamená, že 
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společnost nemá se zadlužeností problém. Hraniční je hodnota 50 %, kdy pro společnost 
může být už obtížné získat další cizí zdroje (13).  
Ukazatel dlouhodobé zadluženosti vyjadřuje jak velká část aktiv společnosti je 
financována dlouhodobými dluhy. Z výpočtů lze říci, že společnost má poměrně malou 
část aktiv financovanou prostřednictvím dlouhodobých závazků, tento ukazatel má 
navíc klesající tendenci.   
Běžná zadluženost udává poměr krátkodobých dluhů na celkových aktivech. Hodnota 
tohoto ukazatele v analyzovaných letech má rostoucí trend, v roce 2012 byla necelých 
15 % a v roce 2014 dosáhla více jak 30 %, ale ani z těchto výsledků není možné 
konstatovat, že by společnost byla nadměrně zadlužená. 
Koeficient zadluženosti lze přirovnat k ukazateli celkové zadluženosti. Čím více dluhů 
firma má, tím je koeficient vyšší. Od roku 2012 se koeficient nepatrně zvýšil, ale stále 
je na velice nízké úrovni. Společnost svoji zadluženost drží na nízké úrovni. 
Koeficient samofinancování vyjadřuje schopnost společnosti pokrýt své potřeby 
z vlastních zdrojů. Udává přehled o finanční situaci společnosti. Čím vyšší tento 
koeficient je, tím lepší finanční stabilitu společnost má. Dle výpočtu má společnost ve 
všech třech analyzovaných letech tento koeficient vyšší jak 50 %, což znamená, že více 
jak polovinu svých potřeb je schopná hradit z vlastních zdrojů společnosti.  
3. 2. 8  Ukazatele aktivity 
Tab. 7: Ukazatele aktivity. (Zdroj: vlastní zpracování) 
Ukazatel / Rok 2014 2013 2012 
Obrat celkových aktiv 0,8257 0,6439 0,5874 
Obrat stálých aktiv 2,59 1,54 1,22 
Obrat zásob 2,7337 3,3714 5,3824 
Doba obratu zásob 134 dní 109 dní 68 dní 
Doba obratu pohledávek 149 dní 171 dní 181dní 
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Díky těmto ukazatelům může společnost zhodnotit svoje hospodaření s aktivy, 
především to, jak dlouhou dobu v nich má uložené své finanční prostředky. Toto 
zhodnocení je přínosné hlavně pro management společnosti. 
Obrat celkových aktiv udává tržbu z činnosti společnosti na peněžní jednotku celkových 
aktiv. Hodnota tohoto ukazatele je ve společnosti pod doporučenou hranicí ve všech 
třech analyzovaných letech. Společnost by proto měla uvažovat o snížení aktiv, které by 
vedlo k efektnějšímu hospodaření s nimi. 
Obrat stálých aktiv udává využitelnost stálých aktiv. Hodnota obratu má rostoucí trend, 
což nevyžaduje úvahy o odložení plánovaných investic do DM. 
Obrat zásob udává společnosti informaci o tom, kolikrát je každá položka zásob 
prodána a poté znovu naskladněna. Obrat zásob u analyzované společnosti má klesající 
tendenci, to především z toho důvodu, že společnost zvýšila položku zásob od prvního 
analyzovaného roku o více než 110 mil. Kč. 
Doba obratu zásob poskytuje společnosti informaci, kolik dní musí prodávat, aby byla 
schopna zaplatit své zásoby. Tento ukazatel má u společnosti rostoucí tendenci. V roce 
2012 byla tato hodnota na 68 dnech, v roce 2014 stoupla na 181 dní. Růst obratu zásob 
je způsoben růstem zásob společnosti, které vzrostly především díky položce 
nedokončené výroby, ve které společnost eviduje několikaleté projekty, které jsou 
zákazníkům vyfakturovány až po dokončení a předání díla.   
Doba obratu pohledávek udává počet dnů, po které má společnost vázané finanční 
prostředky v pohledávkách. Poskytuje informaci, za jak dlouhou dobu zákazníci splatí 
své dluhy společnosti. Z výpočtu tohoto ukazatele lze říci, že společnost má své finance 
vázané v pohledávkách po dobu téměř 150 dnů v roce 2014.  
3. 2. 9  Produktivita dlouhodobého hmotného majetku 
Tab. 8: Produktivita dlouhodobého hmotného majetku. (Zdroj: vlastní zpracování) 
Ukazatel / Rok 2014 2013 2012 
Produktivita DHM 0,2602 0,4815 0,6623 
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Produktivita dlouhodobého hmotného majetku udává stupeň využití majetku ve 
společnosti. U společnosti VF, a.s. má produktivita DHM klesající tendenci. Tento fakt 
by mohl vést k rozhodnutí společnosti o pořízení majetku prostřednictvím leasingu. 
Tato varianta financování by dále nesnižovala hodnotu produktivity DHM. 
3. 2. 10  Zhodnocení finanční analýzy 
Dle výpočtů provedené finanční analýzy je možné podnikání společnosti VF, a.s. 
zhodnotit jako velice úspěšné.  
Společnost disponuje poměrně velkou finanční rezervou pro krytí neočekávaných 
výdajů, která je vázána zejména v zásobách a pohledávkách. Jedná se tedy o méně 
likvidní rezervu. Každým rokem vykazuje zisk ve výši několika desítek milionů korun. 
Bankrotní model IN05 několikanásobně převyšuje doporučené hodnoty, což znamená, 
že společnost tvoří hodnotu a v žádném případě nemá předpoklady pro úpadek. Je tedy 
pro společnosti vhodné dál plánovat investice do dalšího podnikání. 
Na základě výpočtů ukazatelů likvidity lze konstatovat, že společnost nemá zásadní 
problém s úhradou svých závazků. Běžná i pohotová likvidita je v normě, okamžitá 
likvidita se v posledním analyzovaném roce poněkud snížila, především z důvodu 
zvýšení zásob na úkor krátkodobých finančních prostředků. Tento fakt by mohl vést 
společnost k rozhodnutí financování DM z cizích zdrojů, aby okamžitá likvidita nadále 
neklesala.  
Na základě kladných výsledků ukazatelů rentability lze konstatovat, že společnost za 
všechna tři sledovaná období vykazovala zisk. Její rentabilita je vysoká, především 
hodnoty rentability tržeb společnosti vycházejí nad doporučenými hodnotami, což je pro 
firmu uspokojivé.  
Informace získané díky výpočtům ukazatelů zadluženosti poskytují zásadní informaci 
o tom, že společnost není nadměrně zadlužena. Hodnota celkové zadluženosti se 
v posledním sledovaném období pohybuje okolo 35 %, přibližně ve stejné výši vychází 
i hodnota běžné zadluženosti.  Výsledky výpočtu koeficientu samofinancování ve všech 
sledovaných obdobích vycházejí nad 50 %, což znamená, že společnost hradí své 
potřeby především z vlastních zdrojů společnosti.  
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V závěru zhodnocení finanční analýzy lze říci, že společnost je finančně zdravá, výše 
její zadluženosti je na velice nízké úrovni, tudíž při žádosti o bankovní úvěr či leasing, 
by společnost neměla mít žádné problémy. Hodnota okamžité likvidity je mírně pod 
doporučenou hranicí, společnost má vázané velké finanční prostředky především 
v zásobách, proto by bylo dobré tuto hodnotu postupně snižovat. Avšak vzhledem 
k výši investice do nových automobilů má společnosti finanční prostředky pro pořízení 
automobilů z vlastních zdrojů dostatečné. Produktivita dlouhodobého hmotného 
majetku společnosti má klesající trend, což by mohlo vést k rozhodnutí o pořízení 
majetku prostřednictvím operativního leasingu. Společnost také disponuje poměrně 
velkou finanční hotovostí, takže je na jejím zvážení, zda na pořízení majetku využije 
vlastní zdroje. 
3. 2. 11  Finanční situace společnosti v roce 2015 a v roce 2016 
Dobré podnikatelské výsledky společnosti VF, a.s. pokračovaly i v roce 2015, kdy 
dosáhla zisku ve výši více jak 39 mil. Kč. Pro společnost by tedy neměl být problém 
financovat pořizovaný majetek z vlastních zdrojů. V roce 2016 stav volných finančních 
prostředků společnosti přesahuje částku 10 mil. Kč (28). Tato skutečnost má vliv i na 
zvýšení hodnoty okamžité likvidity společnosti oproti poslednímu analyzovanému 
období v roce 2014. Především z tohoto důvodu, se společnost rozhodla pro financování 
pořizovaných automobilů z vlastních zdrojů společnosti.  
3. 3  Pořizovaný majetek 
Společnost se rozhodla rozšířit svůj vozový park o 3 nové vozy. Jedná se o pořízení 
dvou automobilů značky Škoda Rapid a jednoho automobilu Škoda Superb. Plánované 
pořízení těchto automobilů je v červnu roku 2016. Tyto automobily budou přiděleny 
zaměstnanců společnosti VF, a.s.  
3. 3. 1  Informace o vozovém parku společnosti VF, a.s. 
Ve svém obchodním majetku má společnost zapsaných 37 automobilů. Automobily 
slouží k referentským účelům a k potřebám zaměstnanců.  
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Graf 1: Vlastník automobilů. (Zdroj: Interní předpis společnosti VF, a.s.) 
Celkově má společnost ve svém vozovém parku zapsaných 37 automobilů. Společnost 
je majitelem 36 vozů, pouze jeden automobil je ve vlastnictví leasingové společnosti. 
Jedná se o vozidlo pořízené prostřednictvím finančního leasingu, který vyprší v roce 
2019, poté přejde i tento automobil do vlastnictví společnosti VF, a.s. 
 
 
Graf 2: Forma pořízení automobilů. (Zdroj: Interní směrnice společnosti VF, a.s.) 
Z celkového počtu 37 automobilů společnost financovala 16 vozů z vlastních zdrojů 
a u zbylých 21 automobilů využila možnosti financování prostřednictvím finančního 
leasingu. U 20 automobilů pořízených prostřednictvím finančního leasingu již vypršela 
leasingová smlouva a vozy tak přešly do vlastnictví společnosti.  
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Graf 3: Typ automobilů. (Zdroj: Interní směrnice společnosti VF, a.s.) 
Automobily ve společnosti slouží k potřebám zaměstnanců a k referenčním účelům. 
Z celkového počtu 37 automobilů je 22 z nich přidělených zaměstnancům a zbylých 15 
automobilů slouží k referentským účelům. Tyto referentské vozy slouží především 
k potřebám zaměstnanců při výkonu práce a pro služební cesty. 
 
 
Graf 4: Stáří automobilů. (Zdroj: Interní směrnice společnosti VF, a.s.) 
Společnost vlastní 17 automobilů, které jsou starší více jak 60 měsíců, jedná se tedy  
o již odepsané vozy. Dále vlastní 2 automobily, které jsou zařazeny v majetku 
společnosti po dobu více jak 48 měsíců.  U těchto vozů dojde k jejich odepsání v červnu 
a v červenci roku 2016. Dále pak vlastní 1 automobil zařazený v majetku společnosti po 
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dobu 36 měsíců, 3 automobily starší více jak 24 měsíců. Zbývajících 17 automobilů 
bylo pořízených v loňském a předloňském roce.  
Závěrem lze konstatovat, že více jak polovina automobilů ve vlastnictví společnosti je 
již starších, 46 % z nich je zcela odepsaných. Právě z tohoto důvodu je nutná postupná 
obnova vozového parku společnosti. V následujících letech by mělo být obnoveno 
celkem 17 vozidel, z toho 3 vozy má společnost v plánu obnovit v nejbližším roce.  
 
Popis pořizovaných automobilů 
Škoda Rapid  Fresh Ambition 1,2 TSI 
Výkon:      81 kW 
Motor:       1,2 TSI 6-stup. mech. 
Palivo:       benzín 
Objem motoru:     1197 
Spotřeba:      6.2 / 4.2 / 4.8  
Cena bez DPH:     328 825 Kč 
Cena vč. DPH:     397 900 Kč 
 
Škoda Rapid  Fresh Ambition 1,2 TSI 
Výkon:      66 kW 
Motor       1,2 TSI 5-stup. mech. 
Palivo:       benzín 
Objem motoru:      1197 
Spotřeba:      6 / 4 / 4.7 
Cena bez DPH:     312 297 Kč 
Cena vč. DPH:     377 900 Kč 
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Škoda Superb Combi  2,0 TDI 
Výkon:      110 kW 
Motor       2,0 TDI AP 
Palivo:       nafta 
Objem motoru:      1968 
Spotřeba:      6 / 4.4 / 4.9 
 
Cena bez DPH:     657 732 Kč 
Cena vč. DPH:     795 900 Kč 
 
Celková pořizovací cena těchto tří vozů činí: 1 298 854 Kč bez DPH, 
1 571 700 Kč vč. DPH. 
 
3. 3. 2  Možnosti financování pořízení automobilů 
Správný výběr možnosti financování pořizovaného majetku je důležitý především 
z důvodu vzniku možných rizik. Rozhodnutí o variantě financování ovlivňuje 
hospodaření společnosti v následujících letech. 
 I přes rozhodnutí společnosti VF, a.s. o financování majetku z vlastních zdrojů 
společnosti bude v následující části práce porovnána varianta financování majetku 
bankovním úvěrem a možnost pořízení automobilů prostřednictvím leasingu. Poté bude 
v práci rozebrána zvolená možnost financování pořízení automobilů z vlastních zdrojů. 
 Financování majetku bankovním úvěrem 3. 3. 2. 1 
I přes skutečnost, že se společnost VF, a.s. rozhodla pro variantu financování majetku 
z vlastních zdrojů, je v následující části práce zhodnocena možnost financování majetku 
prostřednictvím bankovního úvěru. V závěru je zhodnocen dopad této možnosti 
financování.  
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Z toho důvodu, že společnost o možnosti financování majetku prostřednictvím 
bankovního úvěru ani neuvažovala, nenechala si od žádné bankovní instituce 
vypracovat konkrétní nabídku bankovního úvěru. Proto vyčíslené náklady na bankovní 
úvěr budou pouze orientační, vypočtené dle úrokových sazeb, které momentálně nabízí 
bankovní trh pro právnické osoby.  
Úrokové sazby pro právnické osoby jsou stanoveny především na základě účetní 
závěrky společnosti, zprávy auditora a daňového přiznání z příjmu právnických osob. 
V současné době se úrokové sazby pro právnické osoby pohybují  
v rozmezí 3,5 – 5 % p.a. (29). Společnostem, které jsou finančně zdravé, nemají 
problémy se zadlužeností a likviditou, banky nabízejí výhodnější úrokové sazby než 
společnostem, které nevykazují dobré podnikatelské výsledky.  
Při výběru bankovní společnosti, od které je zhodnocena nabídka úvěru na pořízení 
automobilů, je zohledněna skutečnost, že společnost VF, a.s. má všechny své bankovní 
účty vedené u Komerční banky, a proto by pro společnost mělo být nejméně náročné 
zažádat o bankovní úvěr právě od této banky.  
Na základě informací poskytnutých na pobočce Komerční banky, se úrokové sazby pro 
finančně stabilní společnosti, které jsou klienty Komerční banky pohybují mezi  
3 – 3,5 % p.a. (29). Pro společnost jako je VF, a.s., která je finančně velmi stabilní  
a dosahuje vysokého zisku, by neměl být problém dostat se na úrokovou sazbu 3 % p.a. 
(29).  
Zhodnocená nabídka investičního úvěru je pouze pro orientační vyčíslení nákladů 
v případě volby varianty financování pořizovaných automobilů prostřednictvím 
bankovního úvěru. 
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Nabídka úvěru 
Tab. 9: Nabídka úvěru. (Zdroj: vlastní zpracování) 
Střednědobý Profi úvěr FIX od Komerční banky 
Celková výše úvěru 1 571 700 Kč vč. DPH 
Doba splácení 36 měsíců 
Úroková míra 3 % p.a. 
Záloha v % 20 % 
Platba předem celkem 314 340 Kč 
Splátky měsíční, anuitní 
Výše měsíční splátky 36 566 Kč 
Celkem zaplacené úroky 58 999 Kč 
U úvěru v celkové výši 1 571 700 Kč vč. DPH vypočtená měsíčná splátka činí  
36 566 Kč, při úhradě 20 % z vlastních zdrojů, tj. 314 340 Kč. Splátka byla vypočtena 
dle vzorce pro výpočet konstantní anuity.  
Komerční banka svým klientům neúčtuje poplatek za vyřízení bankovního úvěru, ani 
žádné další poplatky s ním spojené, především z toho důvodu, že klienti tento úvěr 
splácí prostřednictvím svého běžného účtu u této banky. V této nabídce úvěru není 
zahrnuto pojištění automobilů, ani žádné další pojištění. 
V případě, že by společnost využila navrhovaného bankovního úvěru od Komerční 
banky poskytnutý v plánovaném období pořízení automobilů – v červnu roku 2016, by 
za tento rok musela uhradit úroky ve výši 17 603 Kč. V dalších letech splácení by jí 
zbývalo uhradit zbylou část zapůjčené částky a to celkem 1 055 567 Kč. Celková výše 
úroků za poskytnutý úvěr na 36 měsíců by se dostala na částku 58 999 Kč.  
Zhodnocení možnosti pořízení majetku prostřednictvím bankovního úvěru  
Při pořízení automobilů z bankovního úvěru by společnost musela jednorázově 
vynaložit pouze 20 % pořizovací ceny automobilů. To znamená, že by společnost 
v měsíci poskytnutí úvěru bance splatila pouze 314 340 Kč (požadovaná, tzv. nultá 
platba z vlastních zdrojů). Dále by společnost v roce 2016 uhradila 6 měsíčních splátek 
ve výši 219 396 Kč, ze které nákladové úroky činí 17 306 Kč. V roce 2016 by tedy 
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došlo ke snížení položky krátkodobého finančního majetku o celkovou částku  
533 736 Kč. Ve výkazu zisku a ztrát by se úroky promítly v položce nákladové úroky, 
která by na konci roku vzrostla o 17 306 Kč. O částku pořízených automobilů by se 
zvýšila položka dlouhodobého hmotného majetku v aktivech společnosti. Poskytnutý 
bankovní úvěr by zvýšil hodnotu pasiv – cizích zdrojů společnosti – o částku  
1 571 700 Kč. Vypočtené daňové odpisy by si společnosti mohla uplatnit jako daňově 
uznatelný náklad. Přesná hodnota odpisů je vypočtena v následující kapitole 
Financování majetku z vlastních zdrojů.  
Vyčíslení vzniklých úrokových nákladů je pouze orientačním měřítkem pro zhodnocení 
možnosti pořízení majetku bankovním úvěrem. Přesná úroková míra nebyla pro práci  
k dispozici z toho důvodu, že si společnosti od banky nenechala vypracovat přesnou 
nabídku bankovního úvěru na základě svých výsledků hospodaření. Proto se v této práci 
pracuje pouze s přibližnými čísly a v případě, kdy by byla vypracována nabídka bankou 
přímo pro společnost, by se hodnota úroků a vzniklých poplatků lišila. Proto jsou 
výsledky zhodnocení této varianty financování značně zkreslené.   
 Financování majetku prostřednictvím operativního leasingu 3. 3. 2. 2 
Pořízení majetku formou leasingu představuje pronájem pořizovaného majetku. 
Nájemce má právo majetek užívat po dobu trvání nájmu, za předem stanovenou úplatu. 
Po celou dobu trvání nájmu je majetek ve vlastnictví pronajímatele.  
V případě, kdy by společnost VF, a.s. nedisponovala dostatečnými volnými finančními 
prostředky na pořizovaný majetek, je tato forma pořízení majetku další možnou 
variantou, kterou by mohla majetek financovat. Při využití služeb operativního leasingu 
společnost nepořizuje vozy do svého vlastnictví, pouze platí leasingové společnosti 
splátky za pronájem těchto vozů. Tato služba tedy umožňuje financovat vozy bez 
nutnosti koupě do vlastnictví společnosti. Může být ale ve smlouvě ujednáno, že po 
ukončení nájmu vozů, je možný jejich odkup za zvýhodněnou cenu. 
Vzhledem k výši volných finančních prostředků společnost o možnosti pořízení majetku 
prostřednictvím operativního leasingu neuvažovala. Proto si společnost nenechala 
vypracovat žádnou nabídkovou kalkulaci na pořizované vozy.  
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V následující části práce proto nejsou vyčíslené přesné náklady, pro srovnání možných 
variant pořízení majetku, které by společnosti vznikly v případě, že by se rozhodla pro 
operativní leasing. Jsou zde uvedeny pouze dopady této formy financování majetku na 
hospodaření účetní jednotky. 
Na finančním trhu působí mnoho leasingových společností, které nabízejí služby jak 
operativního, tak finančního leasingu. Jednou z nich je i společnost ALD Automotive, 
s.r.o., která je součástí bankovní skupiny Société Générale, stejně tak jako Komerční 
banka. Především z tohoto důvodu jsou vybrány nabízené služby právě od této 
společnosti. Společnost ALD Automotive, s.r.o. nabízí dva typy operativní leasingu: 
Full-service leasing all inclusive a Operativní leasing. Tyto nabídky leasingů se liší 
především v počtu služeb, které jsou zahrnuty ve fixních měsíčních splátkách vozů.  
Služba Operativní leasing nabízí možnost financovat vozový park bez nutnosti koupě 
vlastních vozů. Dobu nájmu vozidla nabízí od 24 do 60 měsíců, s nájezdem  
40 000 – 200 000 km. Fixní měsíční splátky zahrnují financování vozidla, havarijní  
i zákonné pojištění a kompletní pojištění skel vozu. Další náklady vzniklé během doby 
nájmu vozů jsou hrazeny spoluúčastí nájemce, dle předem stanovených podmínek 
v leasingové smlouvě. 
Služba Full-service leasing all inclusive nabízí možnost provozu vozidel za měsíční 
splátky, bez zálohové platby, které zahrnují veškeré náklady spojené s provozem vozu 
během smluvního počtu let a najetých kilometrů. Fixní měsíční splátka zahrnuje 
především finanční splátku leasingu, zákonné pojištění, havarijní pojištění, pravidelné 
prohlídky vozu, úhradu servisních faktur, výměnu náhradních dílů a opravu vozu, 
silniční daň, dálniční známku, asistenční službu, a další.  
Výhodnějším typem těchto leasingů je nabídka Full-service leasing all inclusive, 
především z toho důvodu, že veškeré vzniklé náklady během pronájmu vozů hradí 
leasingová společnost. V případě, že by společnost této nabídky využila, nevznikaly by 
jí po dobu užívání vozů žádné další náklady spojené s provozem, pouze by hradila fixní 
měsíční splátky leasingové společnosti.  
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Dopady možnosti pořízení majetku prostřednictvím operativního leasingu 
Při tomto způsobu pořízení majetku by společnost nebyla vlastníkem pořizovaného 
majetku, pořizované vozy by měla pouze v pronájmu od leasingové společnosti. 
Nevzniklo by tak žádné jednorázové vynaložení finančních prostředků na pořízení 
majetku a také by se tento majetek společnosti nepromítl v rozvaze. Závazek platit 
měsíční splátky leasingové společnosti by se nepromítl v položce cizí zdroje v rozvaze 
společnosti. O samotném leasingu by společnost neúčtovala, pouze by ho vedla 
v podrozvahové evidenci. Proto není možné, aby společnost tento majetek odepisovala. 
Při této formě pořízení majetku by společnost účtovala pouze o nákladech ve formě 
měsíčních splátek, které jsou dle Zákona o daních z příjmů daňové uznatelné.  
V roce 2016 by se do nákladů společnosti promítlo 6 měsíčních splátek, ve výši 
vypočtené z pořizovací ceny jednotlivých vozů. Tato splátka je obecně stanovena na 
základě pořizovací ceny vozu, doby trvání nájmu, počtu najetých kilometrů a dalších 
služeb poskytovaných leasingovou společností.   
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4 NÁVRHOVÁ ČÁST 
Na základě provedené finanční analýzy společnosti VF, a.s. lze říci, že společnost je 
finančně zdravá. Nemá problémy s likviditou ani se zadlužeností. V roce pořízení 
dlouhodobého majetku společnost disponuje volnými finančními prostředky na 
bankovním účtu ve výši více jak 10 mil. Kč, a právě z tohoto důvodu se společnost 
rozhodla pro možnost financování pořízení majetku z vlastních zdrojů. 
4. 1  Financování majetku z vlastních zdrojů společnosti 
Výsledky provedené finanční analýzy společnosti potvrzují skutečnost, že rozhodnutí 
vedení společnosti o financování majetku vlastními zdroji si může dovolit. Společnost 
nemá problémy s likviditou a je schopna bez problémů hradit všechny své závazky.  
Celková pořizovací cena pořizovaných automobilů činí 1 298 854 Kč bez DPH. Tato 
investice, vzhledem k výši volných prostředků, pro společnost není velkou finanční 
zátěží. 
Možnost financování vlastními prostředky je výhodná především z důvodu, že při této 
formě financování společnosti nevznikají žádné další náklady spojené s pořízením 
majetku, jako tomu je v případě financování prostřednictvím bankovního úvěru 
a leasingu. Společnost se ihned po zakoupení automobilů stává jejich vlastníkem. Avšak 
výdaje na pořízení tohoto majetku nejsou pro společnost daňově uznatelným nákladem. 
Pořízený majetek zařadí do svého obchodního majetku, který dle  
Zákona č. 586/1992 Sb. odepisuje a vypočtené odpisy jsou daňově uznatelným 
nákladem.  
Odpisy pořizovaných automobilů 
Dle interní směrnice společnost VF, a.s. majetek daňově odepisuje podle § 32 Zákona 
č. 586/1992 Sb. - tedy zrychlenou metodou. U dlouhodobého majetku účtuje 
i o odpisech účetních, které účtuje měsíčně, a jsou stanoveny metodou rovnoměrného 
odepisování.  
Osobní automobily jsou zařazeny do 2. odpisové skupiny, u které je stanovena doba 
odepisování 5 let. Společnost VF, a.s. je prvním odpisovatelem hmotného majetku, 
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který je zařazen do 1 až 3 odpisové skupiny, ale jedná se o osobní automobily, a proto 
společnost nemůže využít možnosti zvýšení odpisu v prvním roce odpisování o 10 %.  
Daňové odpisy 
U zrychlené metody odepisování majetku jsou odpisovým skupinám přiřazeny 
koeficienty, uvedené v Zákoně o daních z příjmů. Vypočtené odpisy dosahují 
nejvyšších hodnot v počátečních letech odepisování – tento způsob je tedy výhodný 
především tehdy, pokud společnost chce zúčtovat co nejvyšší část odpisů do nákladů 
v první polovině životnosti majetku. 
Odpis se v prvním roce stanoví jako VC / přiřazený koeficient pro první rok 
odepisování. 
V dalších letech pak jako dvojnásobek ZC majetku / koeficient pro další léta – počet let, 
po které byl majetek odpisován. 
Škoda Rapid (81 kW)  PC 328 825 Kč 
Tab. 10: Daňové odpisy Škoda Rapid (81 kW). (Zdroj: vlastní zpracování) 
Rok PC (Kč) Odpis (Kč) Zůstatková cena (Kč) Oprávky 
(Kč) 
2016 328 825 65 765 263 060 65 765 
2017 328 825 105 224 157 836 170 989 
2018 328 825 78 918 78 918 249 907 
2019 328 825 52 612 26 306 302 519 
2020 328 825 26 306 0 328 825 
 
Škoda Rapid (66 kW)  PC 312 297 Kč 
Tab. 11: Daňové odpisy Škoda Rapid (66 kW). (Zdroj: vlastní zpracování) 
Rok PC (Kč) Odpis (Kč) Zůstatková cena (Kč) Oprávky 
(Kč) 
2016 312 297 62 459 249 838 62 459 
2017 312 297 99 935 149 903 162 394 
2018 312 297 74 951 74 951 237 346 
2019 312 297 49 968 24 984 287 313 
2020 312 297 24 984 0 312 297 
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Škoda Superb (110 kW)   PC 657 732 Kč 
Tab. 12: Daňové odpisy Škoda Superb (110 kW). (Zdroj: vlastní zpracování) 
Rok PC (Kč) Odpis (Kč) Zůstatková cena (Kč) Oprávky 
(Kč) 
2016 657 732 131 546 526 186 131 546 
2017 657 732 210 474 315 711 342 021 
2018 657 732 157 856 157 856 499 876 
2019 657 732 105 237 52 619 605 113 
2020 657 732 52 619 0 657 732 
Daňové odpisy pro rok 2016 za všechny tři pořizované vozy činí 259 770 Kč. 
Účetní odpisy 
Účetně majetek společnost odepisuje měsíčně na základě odpisového plánu stanoveného 
interní směrnicí. Tento odpisový plán má společnost sestavený na základě 
předpokládané doby užívání daného majetku. Účetní odpisy rovnoměrně rozkládají 
náklady na pořizované automobily do více účetních období.  
Dle interní směrnice společnost VF, a.s. odepisuje automobily po dobu 60 měsíců, od 
měsíce následujícího po měsíci, kdy byl majetek zařazen do užívání. Dle plánovaného 
pořízení v červnu roku 2016, jsou účetní odpisy majetku pro rok 2016 vypočítány od 
července do prosince. 
Škoda Rapid (81 kW)  PC 328 825 Kč 
Tab. 13: Účetní odpisy Škoda Rapid (81 kW). (Zdroj: vlastní zpracování) 
Rok / poč. měs. PC Odpis ZC Oprávky 
2016 / 6 328 825 32 886 295 939 32 886 
2017 / 12 328 825 65 772 230 167 98 658 
2018 / 12 328 825 65 772 164 395 164 430 
2019 / 12 328 825 65 772 98 623 230 202 
2020 / 12 328 825 65 772 32 851 295 974 
2021 / 6 328 825 32 851 0 328 825 
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Škoda Rapid (66 kW)  PC 312 297 Kč 
Tab. 14: Účetní odpisy Škoda Rapid (66 kW). (Zdroj: vlastní zpracování) 
Rok / poč. měs. PC Odpis ZC Oprávky 
2016 / 6 312 297 31 230 281 067 31230 
2017 / 12 312 297 62 460 218 607 93 690 
2018 / 12 312 297 62 460 156 147 156 150 
2019 / 12 312 297 62 460 93 687 218 610 
2020 / 12 312 297 62 460 31227 281 070 
2021 / 6 312 297 31227 0 312297 
 
Škoda Superb (110 kW)  PC 657 732 Kč 
Tab. 15: Účetní odpisy Škoda Superb (110 kW). (Zdroj: vlastní zpracování) 
Rok / poč. měs. PC Odpis ZC Oprávky 
2016 / 6 657 732 65 778 591 954 65 778 
2017 / 12 657 732 131 556 460 398 197 334 
2018 / 12 657 732 131 556 328 842 328 890 
2019 / 12 657 732 131 556 197 286 460 446 
2020 / 12 657 732 131 556 65 730 592 002 
2021 / 6 657 732 65 730 0 657 732 
Účetní odpisy pro rok 2016 za všechny tři pořizované vozy činí 129 894 Kč. 
Účetní odpisy nejsou pro společnost daňově uznatelným nákladem, daňově uznatelné 
jsou pouze odpisy daňové. Proto se na konci účetního období vypočítá rozdíl odpisů 
účetních a daňových. V případě, kdy jsou účetní odpisy v daném účetním období vyšší 
jak odpisy daňové, je nutné o tuto částku navýšit hospodářský výsledek (tzv. + 
položka), z toho důvodu, že společnost má v nákladech zaúčtovanou částku vyšší než je 
na základě Zákona o daních z příjmů možné. Pokud jsou účetní odpisy nižší než 
daňové, znamená to, že společnost má v nákladech zaúčtovanou částku nižší než 
připouští Zákon o daních z příjmů, a proto si o tento rozdíl odpisů může snížit 
hospodářský výsledek (- položka).  
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Tab. 16: Daňové a účetní odpisy. (Zdroj: vlastní zpracování) 
Automobil 
Pořizovací 
cena 
Daňový 
odpis 
ZC 
daňová 
Účetní 
odpis 
ZC 
účetní 
Rozdíl     
uce-daň 
odp. 
Škoda Rapid (81 kW) 328 825 65 765 263 060 32 886 295 939 - 32 879 
Škoda Rapid (66 kW) 312 297 62 459 249 838 31 230 281 067 - 31 229 
Škoda Superb (110 
kW) 657 732 131 546 591 954 65 778 591 954 - 65 768 
Celkem      - 129 876 
Rozdíl účetních a daňových odpisů v roce 2016 je pro společnost VF, a.s. ve výši 
129 876 Kč. To znamená, že při transformaci hospodářského výsledku si společnosti 
o tuto částku sníží základ daně za rok 2016.  
Zhodnocení možnosti pořízení majetku vlastními finančními prostředky 
Pořízením těchto třech automobilů společnosti ubydou jednorázově finanční prostředky 
z bankovního účtu v celkové výši 1 298 854 Kč. Jedná se o pořizovací cenu automobilů 
bez DPH, z toho důvodu, že společnosti, jako plátci DPH, bude daň z přidané hodnoty 
ve výši 272 846 Kč vrácena.  
Úbytek finančních prostředků bude mít za následek snížení peněžních prostředků 
(položky krátkodobý finanční majetek) v oběžných aktivech rozvahy společnosti, 
zároveň se zvýší položka dlouhodobý hmotný majetek stálých aktiv společnosti o tu 
samou částku.  
Společnosti díky financování z vlastních zdrojů nevzniknou žádné další náklady 
v podobě úroků a dalších poplatků. Do nákladů se v souvislosti s tímto pořízením 
automobilů v roce 2016 zaúčtují účetní odpisy v celkové částce 129 894 Kč v součtu za 
všechny tři pořízené automobily. Tato částka odpisů vyjadřuje opotřebení majetku 
v prvním roce užívání. Promítne se v položce odpisy dlouhodobého nehmotného 
a hmotného majetku ve výkazu zisku a ztrát a ve výkazu cash flow a tím ovlivní čistý 
peněžní tok z provozní činnosti.  
Daňové odpisy společnost účtuje jedenkrát ročně. O rozdíl mezi odpisy účetními, které 
společnost má zaúčtované v nákladech a odpisy daňovými, které jsou daňově uznatelné, 
si společnost na konci účetního období upraví hospodářský výsledek. Rozdíl odpisů  
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u pořizovaných automobilů vyšel v záporné hodnotě, tudíž má společnost v nákladech 
zaúčtovanou částku nižší než povoluje Zákon o daních z příjmů, a proto si při 
transformaci hospodářského výsledku o tuto částku sníží základ daně. Společnost také 
musí počítat s ostatními náklady spojenými s užíváním těchto vozů, jako je servis vozů, 
silniční daň a dalšími náklady, které vzniknou spolu s pořízením majetku.  
Pořízení majetku z vlastních zdrojů nijak neohrožuje podnikatelské výsledky 
společnosti. Investice do pořízení nových automobilů je pro společnost minimální, 
vzhledem jejímu obratu a stavu volných finančních prostředků. Proto toto pořízení 
dlouhodobého majetku nevyvolá žádné významné změny v ukazatelích likvidity.  
Společností zvolená forma financování majetku z vlastních zdrojů je vhodná 
především z toho důvodu, že společnosti dále nevznikají žádné další náklady na 
pořízení majetku. Tato forma pořízení neovlivní ukazatele zadluženost společnosti. 
Pořizované vozy se stávají majetkem společnosti od okamžiku jejich zařazení do 
užívání a v nákladech si společnosti uplatní daňové odpisy, které jsou dle Zákona  
o daních z příjmů daňově uznatelným nákladem.  
 
V předchozí kapitole byla pro srovnání možností financování pořízení majetku uvedena 
také možnost financování bankovním úvěrem a financování operativním leasingem.  
Možnost financování pořízení majetku bankovním úvěrem by pro společnost bylo 
vhodné v případě, kdy by neměla k dispozici volné finanční prostředky k pořízení 
automobilů. Při této formě financování by společnosti vznikly náklady ve formě úroků 
z úvěru a dalších poplatků. Orientační nabídka úvěru vyčíslila nákladové úroky 
v celkové výši 58 999 Kč při 20% zálohové platbě z celkové pořizovací ceny všech 
vozů.  Při této formě financování je společnost vlastníkem majetku a má tedy právo 
majetek daňově odepisovat. Tato forma financování pořízení majetku je vzhledem 
k výši volných finančních prostředků společnosti méně vhodná. Vynaložení finančních 
prostředků by si společnost sice mohla rozložit do více účetních období, dle doby 
poskytnutého bankovního úvěru, ale pořizovaný majetek by přeplatila o částku 
vzniklých úroků. Pořízení majetku prostřednictvím bankovního úvěru by ovlivnilo 
i zadluženost společnosti. 
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Možnost financování pořízení vozů prostřednictvím operativního leasingu 
představuje formu pořízení majetku, kdy se společnost nestává vlastníkem 
pořizovaného majetku, z tohoto důvodu není možné, aby si společnost uplatňovala 
v nákladech daňové odpisy. Při této formě pořízení by společnost měla vozy pouze 
pronajaté za předem stanovenou měsíční úplatu. Leasingové společnosti nabízejí různé 
nabídky leasingů, které se liší především dobou nájmu, počtem nájezdových kilometrů 
a poskytovaných služeb zahrnutých v měsíčních splátkách. Tato forma financování 
majetku by pro společnost byla vhodná, především z toho důvodu, že by společnosti 
kromě měsíčních leasingových splátek nevznikaly žádné další náklady spojené 
s provozem vozů. V případě operativního leasingu je vlastníkem majetku leasingová 
společnost, která hradí veškeré náklady na opravy a údržbu vozidel, zákonná a havarijní 
pojištění, silniční daň, asistenční služby a další služby sjednané v leasingové smlouvě. 
Pro společnost by tato forma financování majetku znamenala pouze platbu leasingových 
splátek, které by pro ni byly daňově uznatelným nákladem. Tato forma financování 
majetku se eviduje v podrozvahové evidenci, proto neovlivňuje celkovou zadluženost 
společnosti.  
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ZÁVĚR 
Cílem bakalářské práce bylo zhodnotit možnosti financování pořízení dlouhodobého 
majetku. Možnosti financování majetku, které se společnostem nabízí, je zejména 
pořízení majetku prostřednictvím bankovního úvěru či leasingu. V případě, kdy 
společnost má k dispozici volné finanční prostředky, je vhodnou možností financovat 
majetek z  vlastních zdrojů.  
V teoretické části práce byl charakterizován dlouhodobý majetek, jeho členění 
a způsoby oceňování. Byly zde rozebrány jednotlivé možnosti, kterými je možné 
pořízení dlouhodobého majetku financovat. Konkrétně pořízení majetku 
prostřednictvím bankovního úvěru, pořízení majetku prostřednictvím leasingu 
a pořízení majetku z vlastních zdrojů společnosti. Také zde byly uvedeny výhody 
a nevýhody, které se k jednotlivým variantám pořízení majetku vztahují. Tyto poznatky 
pak mohou společnosti pomoci s výběrem vhodné varianty financování majetku. V této 
části práce jsou také uvedeny základní finanční ukazatele, které slouží pro posouzení 
finanční situace společnosti. Dle výsledků finančních ukazatelů se pak společnost může 
dále rozhodovat, která možnost financování pořízení majetku je pro ni vhodná. 
V analytické části byla představena společnost, pro kterou byla navrhována vhodná 
možnost financování pořizovaných automobilů. Byla provedena finanční analýza, na 
základě které byly vyhodnoceny možnosti, které se společnosti v rámci financování 
majetku nabízejí. Tato část práce také porovnává možnosti financování majetku 
prostřednictvím bankovního úvěru a leasingu.  
V návrhové části byla na základě srovnání variant pro společnost navrhnuta a 
zhodnocena možnost financování z vlastních zdrojů společnosti, kterou zvolilo i 
samotné vedení společnosti VF, a.s. Další vhodnou formou by pro společnost bylo také 
financování pořizovaných automobilů formou operativního leasingu.  
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SEZNAM POUŽITÝCH ZKRATEK A SYMBOLŮ 
DM    dlouhodobý majetek 
VK    vlastní kapitál 
CK    cizí kapitál 
VC    vstupní cena 
ZC    zůstatková cena 
Kč    korun českých 
tis.    tisíc 
mil.    milionů 
EUR    euro 
a.s.    akciová společnost 
s.r.o.    společnost s ručením omezeným 
apod.    a podobně 
atd.    a tak dále 
tzv.    takzvaně 
vč.    včetně 
Sb.    sbírka 
VŠE    Vysoká škola ekonomická 
 
+    plus 
-    mínus 
×    krát 
%    procento 
§    paragraf  
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'Závazky - ovládaná nebo oviádajícl
osoba
0 0 0 Payable to controlled or controlÍin8 €ntity
Závazky - podstatný vllv 0 0 0 Payable to entity under sÍgniíicant inf|uence
Závazkv ke spo|ečníkům, č|enům
druŽstva a k účastn.íkům sdružení
0 0 0 Payable to partners and members oí
coo perative and association
Dlouhodobé přijaté zálohy 0 0 0 Long-term advances received
Vydané dluhopisy 0 0 0 Bonds issued
D|ouhodobé srněnky k Úhradě 0 0 0 Lo ng-term notes payable
Dohadne účty pasivni 0 0 0 Accrued lia bi lities (estlmated accounts)
Jine závazky 0 0 0 Other liabilities
0dložený daňový závazek 5.8r.6 5.060 4.486 Deíerred tax IiabiIity
- - Krátk"d"t* ,^"'ky i38 309 )o }L\ s2.006 Short-terrn liabilities
Závazky z obchodních v-ztahťl 42.4A5 10.141 L2 177 Trade payables
Závazky - ovládaná nebo ovládající
osoba
5.231 4.9 r.9 4.438 Payable to controlled or controlling entity
Závazky u osob 5 podstatným v|ivem 3.000 0 0 Payab|e to entity under slgniíicant inf]u€nce
'Závazky ke společníkům, číenům
družsrva a k účastníkům sdruženi
i0 0 0 Payable to partners and members oÍ
cooperatlve and association
Doc. n u nber : I I htT - 094V 1 Poqe9/l 0
WFbxibi|niřešení
Výroční 'apráva f t\nwaal tleport ',3ÚI4
Rozvaha
[tisíce Kčl
z0L4 20L3 2012
Balance Sheet
[thousands CZK]
7ávazky k zaměstnancům 5.224 5. t-02 4.026 Payroll paya ble
l Závazky ze socjálního zabezpečerrÍ a
i zdravotního poj]štění
4.563 3.839 4.002 Social security and health insurance payable
Stát - daňové závazky a dotace 3.273 7.521 9.99s State _ tax withholdings and subsídies
Krátkodobé přt1até zá lohy 74.1,40 s 2.03 7 16.820 Short-term advances received
Vydané dluhopisy 0 0 0 Bonds issued
Doh a dné Úcty pasivn Í 308 486 Accrued liabi lities (estimated accounts)
Jiné závazky 412 248 62 Other Iiabllities
Bankovni úvěry a výporrrocr 35.000 36.482 17.909 Bank loans and íinancíaI accommodatlons
Bankovní úvěry dlouhodobé 10.000 26.482 17.909 Long_teím bank loans
Krátkodobé ba nkovni úvěry 2 5.000 10.000 0 Short-term bank Joans
Krátkodobé finančni výpomoci 0 0 0 Sho rt-term accornmodations
Casové rozljšení L9.724 4.775 24.404 Accrua ls
Výdaje příŠtích období 19.124 4.l 1,5 24.400 Accrued expenses
Výnosy příštÍch období 0 0 O Unearned and deferred revenue
D e:t' n u mb e r : 1 l řlT. (}94',! 1 řr-:8g71716
ffigwWB álá y%áww/b.
E eu ':texrollnr ieŠent
Tržby za prode] zboží
Naklady vynaložené na prodané zboží 3 .565
Obchodní rnarŽe
Výkony
Aktivace
'ýk*."á 
w",ř.b-
Spotřeba rnaterjálu a energie
Mzdové náklady
t-
l OdrněnY členůmorgánu společnosti a
d ru žstva
2.544
Náklady na sociáln1 zabezpečení a
zdravotní poJlštění
Daně a poplatky 27r
oopisy dlouhodobéhO rlehmotného a
hmotného majeLkU
r"by ' p.d"]. ďour'odooého rn_.tatt u
a materiálu
TrŽby z prodeje dlouhodobého majetku
Tržby z prodeje materiálu
Zůstatková cena proda ného
dlouhodobého majetku a materiálu
Zůstatková cena proda ného
dJouhodobého majetku
Prodaný materíá|
Změna stavu rezerv' oP v provoznÍ
oblasti a komplexnl náklady příštich
o bdobí
ostatní provozní v\i'nosY
ostatní provozní náklady
P řevod provozních výnosů
cennÝch papirů a podi/ů
Prodané cenné papíry a podíly
Výnosy z dlouhodobého Íjnančního
majetku
NákIady z finančnÍho rnajetku
Výnosy z přecenění cenných papirů a 
I
d erivátů
8.609 i 1,0.254 11.030
\lyr*Yn1 t,pYÍiva í &rznr;al Wepart'E#L&
Merchandise revenue
Astrvation
Consu mptlo n
Material and energy consumed
Personnel costs
Wagcs and salaries
Management board, cooperatíve member
co m pensa tion
Taxes a fees
Depreciations oí long_|lved intangible and
tangible assets
Výkaz zisků a ztrěl. Profit and Loss Account
Cost of merchandise sold
4L6,9L7 Activities (pe ďormance)
221,.751 221.372 Revenue from sales of own products and
se rvices
Change in fínished goods inventoryZměna stavu zásob v|astnI člnnosti -73.411
284.287 L44.972
),79.678
110.907
osobnínákIady 82.208
6r.279
1 200 L 1,200
?"0.224 Social security and health insurance
expe nSes
Social expenses
53 i 771.
Revenue f rom dlsposal of materia/
Materialsold
-30.489
24.9 55
405
Change in operating reserves/ allowances
and complex pre-pa jd expenses
313: 479
Transfer of operating income
Převod provozních nakladů Transfer of operating expenses
Operating income {loss)Provorní výsledek hospodaření
Revenues from sales of securities and
ownership interests
2.773 10.280 I 21.860
Výnosy z krátkodobého finančnÍho
, rnaietku
Expen5es from Ílnancial assets
Tržby z prodeje
Revenue from dlsposal of long_Íived assets
and material
Revenue frorn dísposal of long-lived assets
Net book value of disposed long-lived assets
and materlal
Net book value of long-lived assets sold
other opeíating rncome
Other operatin exp enses
Secur]ties and eqUíty interests sold
lncome írom long'term financial assets
Revenue from short-term flnancial assets
Revenue from revaluation of securities and
derivatives '{
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Výkaz zisků a ztrát
[tisíce Kč]
20t4 2013 20L2 Profit and Loss Account
[thousands €ZKJ
Nák|ady z přecenění cenných papÍrů a
] derivátů
0 0 0 Expenses frorn revaluation of securities and
derivatives
Změna staVu lezerV a opravných položek
ve finanční oblast]
o 0 0 Change in financial provisions and
a llowa nces
Výnosové úroky 367 36 35 Interest revenue
Nákladové úroky 338 588 655 I nterest expenses
ostatní f lna nční vri nosy 2,018 8.542 3.237 Other financia I reven ue
ostatní finanční náklady 6.3s8 8.918 5.501 Other f inancia I expenses
Převod finančních výnosú 0 0 0 'lransfer of financial revenu€
Převod finančních nákladů 0 0 0 Transfer oí financIal expense5
FinančnÍ výsledek hospodařenÍ 1.5 38 9.352 18.97s lncome from financial operations
Daň z příjmu za běžnou člnnost 6.33 t 5.317 1.309 Income tax on ordinary activities
5platná 5.575 4.743 L.237 - Due
odloŽená 756 5t4 72 - Deferred
Výsledek hospodaření za běžnou
činnost
27.ats 41.032 34.434 ordinary income (proÍit/loss from ongoing
operations)
Mimořádné Wnosy 17 5.0s8 0 Lxtraordinary revenue
Mjmořádné nák|ady 11 0 EXtraoÍdinary eXpenses
Daň z příjmu z mimořádné činnostj 0 9s9 0 lncome tax on extraordinary actlvity
Splatná 0 959 0 - Due
odioŽená o 0 0 - Defe rred
MÍmořádný výsIedek hospodařenl I2 4.088 0 Extraordinary incorne
Převod podÍlu na výsledku hospodaření
společn íků m
0 0 0 Transfer oí profit to equity hoIders
Výsledek hospodaření za účetní období a1 AA1 45.120 34_434 Net income for period
Výsledek hospodaření před zdaněním 34.218 s1.396 35.743 Net income before tax
WFl,exibjlrljřešení
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Cash Flow
ltisíce Kč]
z0t4 2013 2972 Cash Ílow
[thousands CZK]
Stav peněžnÍch prostředků a peněžních
ekvivalentů na zaČátku účetního obdobÍ
38.3s8 42.659 32.870 Balance of cash on hand and financial
equivalents at the beginnlng of
reporting period
Peněžnr toky z provozni činnost Cash f lows from operating activities
UčetnÍ zisk nebo ztráta z běŽné čÍnnosti
před zda něním
34, 2 06 46.349 35,743 Accountlng profitlloss from operat)ng
activities before taxatlon
Uprava o nepeněžní operace 33.497 17.308 22.800 Adjustments by non-cash operations
odpisy stálých aktiv s výjirnkou ZC
prodaných stá|ých aktiv a umořování
opravné položky k nabytému maJetku
8.609 10.254 11.030 Depreciation of Íixed assets and
amortization of ad.justments to acquired
assets
Změna stavu OP a rezerv 27 577 18,176 12 926 Change in balance of adjustments,
rese rves
zi5k-ztráta z prodeje stálých aktiv 17? 342 335 Profit from sales of fixed assets
Výnosy z cjividend a podílů na zÍsku a t?f 10 280 -21.860 Revenue írom dividends and shares in
proílt
Vyúčtované nákladové úroky s výjimkou
ka pitalizovaných úroků a vyúčtované
výnosové úroky
,lo 5s2 62'L Accounted for jnterests expense,
exclusíve oí interest capitalization and
accounted for credit interest
UpravY o ostatni nepeněžnÍ operace 0 0 0 Possible adjustments by other non-cash
operations
Čistý peněŽnÍ tok z provozní čirrnosti
před zdaněním, změnami pracovního
kapitálu a mimořádnými položkami
6t.103 29.041 12.943 Net cash flow from operating dctivities
before taxation, changes in working
capital and unusual
Zrněny stavu nepeněžních složek
pracovnÍho kapitálu
-58.341 -37.051 1 768 Change in non-cash items oí Working
ca plta I
Změna stavu pohledávek z provozní
člnnosti, akivnÍch účtů časového
rozlišenÍ a dohadných účtů aktivních
-44-681" -21,953 -21.019 Change in balance oí receivables from
0perating activiŤies, temporary as5et5
accounts
Změna stavu krátkodobých závazků
z provozní činnosti, pasivnich účtů
časového rozlišení a dohadných úČtů
60.188 25 933 ^1.836 C|range in balance oÍ non short_term
paya bIes Írom o perating activlties,
temporary liability accounts
Změna stavu zásob -73.848 -41.031 21..087 Change in balance of inventory
Změna stavu krátkodobého finančního
rna]etkri nespada.j ícího do peněžních
prostředků a ekvivalentů
0 0 0 Change in balance of current liquid
assets not included in cash or
equivalents
Čistý peněžní tok z provozní činnostl
před zdaněnÍm a mimořádnýmí
položkami
9.362 -8.016 11..L75 Net cash f low from operating activities
beÍore taxatjon and extraordinarv items
Vyplacené Úroky s výjirnkou
ka pitalizova nýr:h úroků
-3 38 -588 -6s6 lnteřests pald excIusive oí interesl
ca p ita liz atio n
Přijaté úroky 367 36 35 lnterest received
Zaplacená daň z příjmu za běžnou
činnost a za doměrky daně za mlnulá
období
"6.331 ,5.317 1,309 lncome tax for operating activities and
additional tax assessments for previous
periods
Příjmy a výdaje spojené s mimořádnými
účetnimi přÍpady, které woří mimořádný
výs|edek hospodaření, včetně uhrazené
daně z př4mu z mimořádné č]nnosti
1.2 4.088 0 lncome and expense on unusual and/or
ertraordlnary items, including income
tax
Přiiaté dividendy a podíly na zisku 0 0 Dividends received, shares rn prnfit
Čistý peněžní tok z provoznÍ činnosti 3.072 -9.797 9.24s Net cash flow from operating activities
PeněŽnÍ toky z investiční činnost] Cash Ílows f rom investing activities
Výda1e spojené s nabytÍm stálých aktiv -9.L44 -24,500 -2.741 Expense on fixed assets acquisition
D oc' n umbe r : 1 l NÍ-a94v01 't Dnaol /)
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Cash Flow
Itisíce Kč]
Příjmy z prodeje stáJých aktiv E) 271 359 lncome from fixed assets sales
Půjčky a úvěry spřízněným osobám 0 0 0 Loans to related parties
Čist'ý peněžní tok vzta hujfcí se
k investičnÍ člnnosti
-9.091 -24.229 -2.382 Net cash flow from investing activities
Peněžní tokv z finanční činnosti Cash flows f rom Íinancing act'Vities
Dopady změn d]ouhodobýclr závazků,
popř. takovlich krátkodobých závazků,
které spadají do oblasti f]nanční
činnostl' na pe něžn í':"-'fi:iil;
726 19,147 "6.924 Changes in balance of long-term or
short-term payables
Dopady změn v/astního kapltálu na
peněžnÍ prostředkY a peněžní
ekviva lentv
-9.228 10. s68 9,860 lmpact of changes in equity on cash on
hand and íjnanciaI equivalents
Zv1išení peněžních prostředků a
peněŽních ekvivalentů z tituIu zvýšení
zák|adního kapitáiu, emisního ážia,
rezervního íondu včetně složených záloh
na toto zvýšení
90.000 0 0 lncrease in cash on hand as a reset oí
increased registered ca pital, sha re
premium
Vyplacení podÍlu na vlastním kapitálu
spoJečnlků m
0 0 Paynren( of share ín €quity to partners
Další vklady peněžních prostředků
společníků a akclonářů
z -t73 10,280 2 1.860 Other contributions of cash by partners
and shareholders
Uh rada ztráťy společnÍky 0 0 Loss covera8e by partners
Přímé platby na vrub fondú 0 0 Direct debit fund payrnents
Vyp|acené dividendy nebo podíly na
zisku včetně zapiacené srážkové daně
vztahující se k těmto nárokům a včetně
finančního vypořádán{ se spoIečnÍky
-102.001 I Oa 12.000 Dividends paid or shares 1n profit,
includlng taxes paid
Čistý peněžnÍ tok vztahujÍcÍ se
k finanční činnosti
-9.954 ?9.7\S 2.936 Net cash flow from financlng activities
Cisté zvýšení nebo sníženÍ peněžních
prostřed ků
15.973 ,4.311 9.799 Net increase/decrease ln cash on hand
Stav peněžních prostředků á peněžnÍch 22.385 38.3s8 42.669 Balance of cash on hand and financial ]
účetního obdobíekvivalentů na konci
Doplňující informace
Zpráva o vztazích mezi propojenýmí osobami
Dále je v příloze uvedena Zpráva o vztazích mezi propojenými
o5obami d|e ustanovení 582, zákona o korporacÍch'
PříIoha
V příloze je doložena Zpráva o vztazích, jak je uvedeno v17še a
plné znění Přílohy k účetní závěrce za rok 20!4, obsahující
podstatné ekonomické a organizační informace o společno51i'
Additional ínformation
Report on Relations between lnterconnected Persons
Furthermore, the Report on Relations Between Related
Entities is attached as pei. Section BZ of the Act on
Corporations.
Ap pend ix
ln the Notes attached, there is the Report on Relations (as
mentioned here above) and the fu|| text oÍ Notes to the
tinancial Staternents of 20L4, containing substantial economic
a nd orga n,lsationa I I nfo rmation on the co mpany.
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Splátkový kalendář nezávazného bankovního úvěru (v Kč) 
Rok Měsíc Anuita 
Z toho Zůstatek 
dluhu Úrok Úmor dluhu 
2016         1257360 
  červenec 36566 3143 33423 1223937 
  srpen 36566 3060 33506 1190431 
  září 36566 2976 33590 1156841 
  říjen 36566 2892 33674 1123167 
  listopad 36566 2808 33758 1089409 
  prosinec 36566 2724 33842 1055567 
Celkem za rok 2016 219396 17603 201793 1055567 
2017 leden 36566 2639 33927 1021640 
  únor 36566 2554 34012 987628 
  březen 36566 2469 34097 953531 
  duben 36566 2384 34182 919349 
  květen 36566 2298 34268 885081 
  červen 36566 2213 34353 850728 
  červenec 36566 2127 34439 816289 
  srpen 36566 2041 34525 781763 
  září 36566 1954 34612 747152 
  říjen 36566 1868 34698 712454 
  listopad 36566 1781 34785 677669 
  prosinec 36566 1694 34872 642797 
2018 leden 36566 1607 34959 607838 
  únor 36566 1520 35046 572792 
  březen 36566 1432 35134 537658 
  duben 36566 1344 35222 502436 
  květen 36566 1256 35310 467126 
  červen 36566 1168 35398 431728 
  červenec 36566 1079 35487 396241 
  srpen 36566 991 35575 360666 
  září 36566 902 35664 325001 
  říjen 36566 813 35753 289248 
  listopad 36566 723 35843 253405 
  prosinec 36566 634 35932 217472 
2019 leden 36566 544 36022 181450 
  únor 36566 454 36112 145338 
  březen 36566 363 36203 109135 
  duben 36566 273 36293 72842 
  květen 36566 182 36384 36458 
  červen 36549 91 36458 0 
Celkem   1316359 58999 1257360   
           (Zdroj: Vlastní zpracování). 
